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INTRODUCCION: LA ORGANIZACION ECONOMICA INTERNACIONAL Y 
LOS PAISES EN DESARROLLO
Hablar de la existencia de una organizaciôn econômica internacional es, sin duda, una conside­
rable simplificaciôn. En efecto, desde el final de la segunda guerra mundial, el mundo esta dividido en 
dos bloques —Este y Oeste en la terminologia hoy al uso— y ello détermina la coexistencia de una 
orgarv^aciôn de tendencia predominantemente liberal y una organizaciôn comunista de las relaciones 
econômicas internacionaies que, no constituyen com parti me ntos estancos, pero que suponen esquemas 
y enfoques diferentes. También en las ültimas décadas, el mayor peso relativo de la cultura y de las for­
mas de vida extraeuropëas en la conciencia mundial, y la importancia creciente de los pai'ses en désa­
rroi lo han determinado el nacimiento de un tercer esquema cuya existencia nadie puede desconocer y 
al que llamaremos “ neutralista”  o "tercermundista" y cuya rai'z reside en la caracten'stica fundamental 
de los pai'ses que lo mantienen: el subdesarrollo. Es a esta luz como adquiere sentido aquella frase de 
NEHRU que sintetizaba toda una filosofia neutralista "el mundo no se divide en paises comunistas y 
paises capitalistas, sino en paises desarrollados y subdesarrollados” .
La comprensiôn del esquema neutralista de las relaciones econômicas internacionaies exige 
unas consideraciones sobre el subdesarrollo y sobre sus consecuencias.
Meier y Baldwyn ' lo han caracterizado asi':
Producciôn primaria.— La primera de las caracten'sticas de estos pai'ses es su dedicaciôn a acti- 
vidades primarias. De ellas la principal es la agricultura, que ocupa a la mayor parte de la poblaciôn, y 
que es practicada siempre de modo primitivo.
Aparté del importante porcentaje que représenta la gente que en ella trabaja con respecto al to­
tal de pobladores, la agricultura présenta, en las zonas subdesarrolladas, una tendencia manifiesta al 
m inifundio o al latifundio, segün las regiones, con el resultado de que la productividad es baja en am- 
bos casos, y de que el empleo de maquinaria es siempre muy limitado.
La segunda actividad primaria que tiene importancia en estos pai'ses es la mineri'a explotada 
con escaso capital, y que suele trabajar para el exterior. Estos p aises no tienen general mente industria
transformadora que pueda absorber sus minérales, aun cuando estos no sean demasiado cuantio- 
sos.
Presiones demograficas.— En los pai'ses subdesarrollados la presion demografica es constante. 
En el campo, produce un paro rural permanente, si bien muchas veces oculto. La valvulade escape es 
la emigracion, sea hacia el extranjero o hacia las zonas urbanas.
A parte de esta presiôn, de origen rural, hay también otra que proviene del alto porcentaje de 
natalidad que existe siempre en los p aises subdesarrollados y que provoca no solo el aumento de la 
poblaciôn sino, ademâs, la existencia de un porcentaje muy alto de ni nos con relaciôn a los adultos y, 
por lo tanto, mayor poblaciôn pasiva. Si a esto anadimos que ha disminuido de una forma notable el 
porcentaje de mort alidad, la situaciôn planteada es verdaderamente grave. Habna que lograr un aumen­
to anual muy elevado de la renta nacional, para conseguir que la renta por habitante aumente en forma 
moderada.
Subdesarrollo.— Parece una tautologi'a decir que una de las caracten'sticas de los paises subde­
sarrollados es el subdesarrollo. Con ello se pretende, tan sôlo, poner un énfasis especial en el hecho de 
que los paises estân subdesarrollados porque no han explotado plenamente sus recursos. Es cierto que 
existe una desigualdad de riqueza de unos a otros, pero también es indudable que, en cualquiera de los 
pai'ses atrasados, podria haberse sacado un mejor partido de los recursos naturales disponibles. En este 
sentido los factores de tipo institucional no suelen estar exentos de culpa.
El atraso — La poblaciôn de los pai'ses subdesarrollados se caracteriza por ser una poblaciôn 
atrasada, cuya eficiencia es, en general, baja; los factores productivos apenas tienen movilidad y la 
capacidad empresarial es muy escasa. A estos factores hay que anadir que existe una especializaciôn 
muy limitada, y que la estructura social no suele dar importancia a los incentivos de orden econômico.
Insuficiencia de capital — Ha sido este el factor que ha atrai'do mas la atenciôn de los econo- 
mistas que se han ocupado del desarrollo sin duda por ser el de mayor contenido econômico. La insu­
ficiencia de capital es évidente en los pai'ses subdesarrollados y se refleja en una escasez de equipo pro- 
ductivo, que da lugar a unas productividades muy bajas. Tal situaciôn tiene ademâs una difi'cil soluciôn 
en el interior del pai's porque se produce uno de los ci'rculos viciosos a los que nos referimos al hablar 
de los obstâculos al desarrollo: como la renta es pequena, el ahorro es muy escaso y la capacidad de 
inversiôn muy reducida.
La dependencia del exterior — La concentraciôn en actividades primarias y la insuficiencia de 
productos industriales hacen que todos estos pat'ses tengan que mantener un porcentaje alto de ex por-
taciôn con respecto a la renta nacional. Résulta asi que sus actividades econômicas dependen en gran 
medida de las circunstancias externas, lo que les expone a las oscilaciones ci'clicas de los pai'ses con 
capitalismo avanzado, cuya demanda de materias primas y productos alimenticios a las zonas subdesa­
rrolladas se altera de una forma sustancial segün la marcha de los acontecimientos.
Por ultimo, debe senalarse con otro aspecto de la dependencia con respecto del exterior, los 
volùmenes considerables de deuda que tienen taies paises.
De las se is notas que hemos mencionado las dos primeras son de carâcter simplemente asociati- 
vo, ya que se presentan siempre que falta el desarrollo, pero no constituyen su origen. Las restantes 
son de orden causativo y pueden resumirse en los très obstâculos bâsicos que dichos p aises encuentran 
para desarrollar sus recursos y a los que haremos breve referenda.
Imperfecciôn del mercado.— Para que una economia, cuya actuaciôn se basa en el mercado, se 
aproxime al ôptimo, en cuanto a la asignaciôn de los recursos, hace falta que los mercados funcionen 
con una aceptable perfecciôn. En los pai'ses en desarrollo esto no ocurre. Existe, general men te, inmovi- 
lidad de factores productivos, rigidez de los precios, e ignorancia, por parte de la mayori'a de los suje- 
tos, de las condiciones del mercado. No existe ni perfecciôn, ni transparencia, ni flexibilidad, y, en ta­
ies condiciones, el mecanismo de precios no puede funcionar siguiendo las oscilaciones de la demanda 
—a causa de una modificaciôn de los gustos, por ejemplo—, ni de la oferta —mejora de los métodos pro­
ductivos—. Si a todos los factores mencionados se les anade, ademâs, la rigidez de la estructura social, y 
la falta de especializaciôn tanto en individuos como en empresas, el resultado es un cuadro de friccio- 
nes que no permiten alcanzar una asignaciôn ôptima de recursos en ningün pais en desarrollo.
Los ci'rculos viciosos.— Se ha popularizado en la literatura econômica. la idea primitivamente 
expuesta por NURKSE,  ^ de que el desarrollo de los pai'ses atrasados estaba obstaculizado por deter- 
minados ci'rculos viciosos que afectaban a sus recursos y al funcionamiento de su economia. Dos son 
los ci'rculos viciosos fondamentales; el de la oferta y el de la demanda.
El ci'rculo vicioso de oferta surge porque un pai's en desarrollo tiene, por definiciôn, una pro­
ducciôn baja, lo cual implica que su renta nacional también lo es. A l ser reducida la renta nacional, la 
cifra de ahorro ha de ser también muy baja y como dicha cifra condiciona las posibilidades de inver­
siôn real, esta permanece muy por debajo de lo que seri'a deseable. Con ello, la escasez de capitales 
continuarâ subsistiendo y el pais no saldrâ del subdesarrollo, su renta seguirâ siendo baja, su acumula- 
ciôn de capital escasa y, en definitiva, resultarâ imposible superar esta situaciôn, mientras no se rompa 
el ci'rculo vicioso. Digamos, también, que para ello existen sâlo dos caminos: el primero es la inversiôn 
extranjera en actividades productivas verdaderamente importantes para el pai's que la recibe, y, el
segundo, el aumento del ahorro interior merced a un gran esfuerzo nacional.
El ciVculo vicioso de la demanda puede también tener importancia considerable. Como hemos 
visto, el pa IS en desarrollo tiene una renta nacional baja y si esto es asi' nada de extrano tiene que la de­
manda sea también baja. AI f  al tar la demanda, y ser débiles los mercados, no hay aliciente para realizar 
numerosas inversiones que exigen un gran volumen de producciôn. De esta manera, los pai'ses subdesa­
rrollados no pueden aprovecharse de aquellas actividades industriales cuyo ritmo de crecimiento y 
productividad son mayores en la actual id ad.
Puede aün mencionarse un tercer ci'rculo vicioso, de carâcter social y cultural, que se produce 
en los pai'ses a los que nos estamos refiriendo: el subdesarrollo hace que la poblaciôn no saïga del 
atraso en que vive, que no aumente su capacidad ni su especializaciôn y, como consecuencia de este 
hecho, sigue subsistiendo el subdesarrollo del que hemos partido. La ruptura de este ci'rculo vicioso 
depende, fundamentalmente, de circunstancias culturales e institucionales y un Gobierno decidido 
puede influ ir notablemente en ello, si bien el cambio no se apreciarâ mâs que al cabo de un cierto 
tiempo, debido a la inercia de las fuerzas sociales.
Fuerzas exteriores.— La cuestiôn de si los elementos exteriores son una ayuda o un obstâculo 
para el desarrollo econômico ha sido objeto de notable controversia y aün hoy no existe una opiniôn 
unânime en uno u otro sentido. Los que consideran que el desarrollo de unos p aises facilita el desen- 
volvimiento de los demâs, parten, siempre, en sus consideraciones, de los principios de la economia 
clâsica; para los clâsicos era évidente que el crecimiento de unos pai'ses implicaba una mayor demanda 
de productos procedentes de otros y, asi', se relacionaba el desarrollo econômico de los pueblos. Se dan 
incluso ejemplos como el de Nueva Zelanda, el de Canadâ o Australia. Sin embargo, hasta los autores 
que participan de esta li'nea argumentai, como NURKSE, por ejemplo, han puesto en duda que hoy 
di'a sea posible el crecimiento econômico a través del comercio internacional. Los obstâculos de todas 
clases que se oponen a la libertad de trâfico son lo suficientemente importantes para que ningün pai's 
pueda confiar en el desenvolvimiento de sus recursos como consecuencia de la sola actuaciôn de fuer­
zas exteriores.
Los autores que sostienen que éstas constituyen un obstâculo para el desarrollo, han encontra- 
do, siempre, un precedente importante en MARX. La teori'a marxista indicaba que las diferencias entre 
ricos y pobres, tanto referida a pai'ses como a individuos, tendl'an a incrementarse y hari'an cada vez 
mâs difi'cil la convivencia. Pero, dejando aparté la vision de MARX, hay un grupo de economistas de 
gran categoria, que han destac ado que el elemento exterior actüa en un sentido desfavorable sobre el 
desarrollo econômico de los pai'ses. Sirvan de ejemplo los nombres de PRKISCH,^ SINGER,* y 
MYRDAL.* Los argumentos que se han desarrollado en este sentido son los stguientes:
Un desarrollo cara al exterior da lugar a la formaciôn de una "economia dual". Esta se caracte­
riza porque mientras el sector exterior se convierte en una especie de nücleo aislado de desarrollo, el 
resto de la economia permanece en un atraso notable, que tiende a perpetuarse, siempre que las divisas 
obtenidas en aquél sean insuficientes para realizar las importaciones que se precisen.
Ademâs, el desarrollo en el sector exterior se Neva a cabo, en la mayor parte de los casos, me- 
diante inversiones directas realizadas por empresas de los pai'ses adelantados que actüan a veces con 
carâcter monopoli'stico y sin pretender en absolu to el desarrollo de los recursos interiores.
Los obstâculos a los que ha de hacer frente un pais para avanzar en el camino difi'cil del désa­
rroi lo son pues grandes. El desarrollo se logra siempre sobre la base del sacrificio; sôlo a base de una 
férrea disciplina interior, y de un inconformismo radical con todas las tradiciones que se opongan a la 
obtenciôn de la finalidad pretendida, se puede conseguir crecer a un râpido ritmo. Al menos, asi'pare- 
cen indicarlo los ejemplos que nos ofrece la historia.
Y exige, ademâs, una activa y decidida poli'tica estatal, que ha de referirse a los sectores, inter­
no y extemo, de la economia. En ambos campos la poli'tica econômica de estos pai'ses difiere respecto 
al planteamiento en los pai'ses desarrollados.
En el piano interno, los propios expertos occidentales recomiendan, de manera unânime, a los 
paises en desarrollo que practiquen una poli'tica de planificaciôn econômica. En este sentido cabe men- 
cionar a MYRDAL, ROSTIN, BUCHANAN, WILLIAMS, BARAN y al propio VINER. Ello se explica 
por dos razones fondamentales: el débil espiritu de empresa y la urgencia del desarrollo econômico.
Es sabido que existen dos tipos de planificaciôn: la planificaciôn por compulsiôn, y la planifi­
caciôn a través del mercado.
En general, los pai'ses en desarrollo mezclan ambos sistemas, o se inclinan por el primero.
En todo caso, la po lit ica estatal de desarrollo debe tender, en el piano interno, a la supresiôn 
de los obstâculos bâsicos al desarrollo que antes hemos apuntado.
En cuanto a las medidas de poll'tica econômica internacional, cabe distinguir très tipos: las 
encaminadas a fomentar la acumulaciôn de capital en los pai'ses en desarrollo, las que facilitan la salida 
de exportaciones de estos ültimos, y las que tienden a frenar las fluctuaciones de la renta de los pai'ses 
exportadores de productos primarios.
Es claro que la acumulaciôn de capital es el factor mis importante para el desarrollo econômi­
co, y es, a la vez, el mis escaso.
Pero este problema sôlo en pequena medida puede resolverse con fondos extranjeros. Sera pre- 
ciso para el proceso de desarrollo un gran esfuerzo de los pai'ses interesados, que determine la creaciôn 
del ahorro püblico o privado, que permita la expansiôn de su economia. La cooperaciôn internacional 
puede jugar un papel importante, pero siempre limitado, en este campo.
Las medidas encaminadas a facilitar la salida de exportaciones han sido objeto de una atenciôn 
preferente por el GATT que, en 1958, creô un Comité para estudiar las medidas de fomento del co­
mercio, teniendo en cuenta, especialmente, las posibilidades de mantener y aumentar los ingresos de 
exportaciôn de los pai'ses menos desarrollados.
En 1971 el Comité presentô un Informe en el que figuran las comprobaciones realizadas, y las 
recomendaciones propuestas. Entre las primeras, las restricciones cuantitativas a la importaciôn; los 
altos derechos arancelarios, que se mantienen sobre un amplio grupo de materias primas y productos 
alimenticios, los derechos de carâcter fiscal y los monopolios de Estado, constituyen frenos a la im­
portaciôn de ciertos productos.
Las recomendaciones del Comité, a la luz de las comprobaciones exteriores, fueron las siguien-
1) Que los miembros del GATT procuraran la râpida supresiôn de las restricciones cuantita­
tivas a la importaciôn.
2) Que consideraran la supresiôn inmediata de todo elemento discriminatorio en las restric­
ciones a la importaciôn.
3) Que los paises industriales revisen sus derechos arancelarios para facilitar el aumento 
râpido de los ingresos de exportaciôn de los pai'ses menos desarrollados.
4) Que las partes contratantes tengan en cuenta, en las negociaciones arancelarias, la necesi­
dad de los pai'ses subdesarrollados de recurrir con mâs flexibilidad a la protecciôn aranceiaria.
5) Que los pai'ses industriales consideren de nuevo la posibilidad de reducir, de manera, 
apreciable, los derechos interiores de carâcter fiscal.
6) Que los monopolios de Estado realicen su poli'tica de comptas de una forma mâs liberal.
jun to  a estos esfuerzos en materia comercial, se hicieron otros en el campo monetario, a partir 
del estudio de los ingresos por exportaciôn de los paises exportadores de productos primarios cuyo vo­
lumen era deseable al menos estabilizar, e, incluso, aumentar.
La inestabilidad se traduce en un déficit comercial creciente y en una serie de dificultades para 
la continuidad de los planes de desarrollo econômico.
Para salvarla se ha recurrido a una serie de medidas entre las que destacan los acuerdos interna­
cionaies sobre productos que, en anos anteriores a la segunda guerra mundial, teni'an como unico obje- 
tivo la estabilidad de los precios de los productos bâsicos y que hoy se conciben, principalmente, como 
un medio de estabilizaciôn general de los mercados mondiales. Insistentemente recomendados en la 
Conferencia Econômica Mundial celebrada en Londres, en 1933. Después de 1945, la cooperaciôn in­
ternacional en este campo se ha centrado en di versos organ ismos de las Naciones Unidas.
Aparté de los acuerdos sobre productos, se ha propuesto también, como procedimiento para 
ayudar a los pai'ses en desarrollo, la financiaciôn compensatoria de las variaciones de ingresos por ex­
portaciôn. Esta medida no trata de remediar o atenuar la fluctuaciôn de los precios, sino mâs bien de 
compensar sus efectos mediante disposiciones de carâcter financiero. Se trata de una soluciôn parcial a 
los problemas c reados por la inestabilidad de los ingresos de los productos bâsicos que, no es alternati­
va, sino complementaria de las medidas générales antes citadas.
En esta I l'nea la Comisiôn de Productos Bâsicos de las Naciones Unidas, ha propuesto el estable- 
cimiento de un seguro contra la baja de los ingresos procedentes de exportaciones; la Organizaciôn de 
Estados Americanos ha sugerido la concesiôn de créditos a largo plazo y, finalmente, el Fondo Moneta- 
rio Internacional, ha adoptado una decisiôn que supone la concesiôn, con carâcter automâtico, de un 
porcentaje de la cuota en cal id ad de ayuda extraordinaria para compensar las fluctuaciones de los in­
gresos por exportaciones de los paises atrasados.
Hasta aqui' nos hemos referido a la poli'tica exterior para el desarrollo, relativa a posibilidades 
de atracciôn de capitales, fomento de exportaciones y eliminaciôn de fluctuaciones. Es évidente hoy, 
que dichas h'neas de acciôn, aunque importantes, son insuficientes a menos que estén respaldadas por 
una adecuada poli'tica de industrializaciôn.
Se ha discutido mucho cual es la mejor estrategia de crecimiento para un pai's en desarrollo. Si 
aceptamos la conclusiôn de NURKSE, parece que, lo mâs razonable que puede hacer un pai's en desa- 
rrollo, es llevar a cabo una po lit ica comercial proteccionista de las h'neas de actividad que puedan ser 
mâs dinâmicasa en el mercado interior; es decir, de aquel tipo de productos cuya elasticidad-renta sea 
al ta. Por su puesto que de una poh'tica de este tipo no tiene que résultat un proteccionismo a ultranza. 
En estricta lôgica econômica, la protecciôn es algo relativo, y, para ser realmente efectiva, ha de con- 
centrarse en un grupo de actividades. No se tratarâ de protéger industrias de baja rentabilidad, sino 
de apoyar aquellas otras que puedan desarrollarse con un margen razonable de protecciôn.
Esta poh'tica de industriaiizaciôn puede desarrollarse con mayor eficacia si se con sigue una coo­
peraciôn especl'fica entre los pai'ses en desarrollo. MYRDAL aconseja a estos pai'ses que cooperen entre 
ellos o formando grupos, con vistas a obtener el mayor beneficio en el comercio de productos manu- 
facturados. Esto es indispensable si se tiene en cuenta que, a medida que avanza la industrializaciôn en 
estos pai'ses, Megan a tener capacidad ociosa en muchas industrias, tanto en términos de mano de obra, 
como de equipo, a consecuencia de la combinaciôn entre un pequeno mercado interior y los métodos 
modernos de producciôn. La cooperaciôn internacional de este tipo tendra, pues, portarea, reduc ir al 
m inimo esta capacidad ociosa y ampliar, por tanto, el campo de la industrializaciôn econômicamente 
productiva.
Sin duda alguna la muestra mâs lograda de un principio de cooperaciôn econômica entre p aises 
en desarrollo, es la ofrecida por los Estados Centro-Americanos.
De todo lo anteriormente dicho se deducen las ideas del esquema mental neutralista que tro- 
pieza con dificultades, teôricas y prâcticas, para abrirse camino en el mundo moderno. Los progresos 
realizados son grandes. Hace treinta anos el Mundo era el mundo de los pai'ses industriales con la adi- 
ciôn, puramente instrumental, de sus colonias. Actualmente, la voz de los pai'ses en desarrollo se oye 
tanto en su perspectiva poh'tica como econômica. Es verdad que en muchos casos, los resultados que 
se obtienen no estân en relaciôn con los esfuerzos, y las recomendaciones realizadas por distintos orga- 
nismos internacionaies; pero taies recomendaciones o declaraciones tienen una considerable importan­
cia a efectos de toma de conciencia del problema del desarrollo.
Desde el fracaso de la Conferencia Mundial de Comercio y Empleo de La Habana, apenas ter- 
mi nada la segunda guerra mundial, ha existido el convencimiento, mâs o menos reconocido, de que 
era imprescindible llegar al establecimiento de un organismo internacional que se ocuparâ, a nivel 
mundial, de los problemas monetarios y comerciales del subdesarrollo cuyo tratamiento por parte de 
los organ ismos existentes era marcadamente insuficiente.
La inquietud de los pai'ses en desarrollo hizo que las Naciones Unidas decidieran declarar los 
anos 1961-70 como decenio del desarrollo: se trataba de alcanzar un ritmo de crecimiento adecuado 
para la economia mundial y, muy especialmente, para los pai'ses en desarrollo. Dado que el comercio 
internacional influye de manera déterminante en las tasas de crecimiento de todos los pai'ses, y muy 
especialmente en los del Tercer Mundo, dicho Organ ismo decidiô iniciar las consultas pertinentes para 
celebrar una conferencia sobre comercio y desarrollo. Vencidos los obstâculos planteados por toda una 
serie de pai'ses, entre ellos los industriales, la conferencia tuvo lugar en marzo del ano 1964. En el acta 
final de la misma, y ademâs de los principios programâticos, quedaron sentadas las bases instituciona­
les de la UNCTAD.*
Los objetivos formates de la UNCTAD figuran en el articulo 2 de la résolue ion que le dio vida. 
Son los siguientes:’
a) Fomentar el comercio internacional, especialmente con miras a acelerar el desarrollo eco­
nômico, y en particular el comercio entre paises que se encuentren en etapas diferentes de desarrollo, 
entre pai'ses en desarrollo y entre pai'ses con sistemas diferentes de organizaciôn econômica y social, te­
niendo en cuenta las funciones desempenadas por las organizaciones internacionaies existentes.
b) Formulât principios y poli'ticas sobre comercio internacional y sobre problemas afines al 
desarrollo econômico.
c) Présentât propuestas para llevar a la practica dichos principios y poli'ticas y adoptar aque­
llas otras medidas dentro de su competencia que sean pertinentes para tal fin, habida cuenta de las di­
ferencias existentes entre los sistemas econômicos y los diversos grados de desarrollo.
d) Révisât y facilitar en general la coordinaciôn de las actividades de otras instituciones que 
formen parte del sistema de las Naciones Unidas en la esfera del comercio internacional y los proble­
mas conexos al desarrollo econômico, y, a este respecto, coopérât con la Asamblea General y con el 
Consejo Econômico y Social en cuanto al cumplimiento de las obligaciones que en materia de coordi- 
naciôn les impone la Carta de las Naciones Unidas.
e) Iniciar medidas, cuando sea pertinente, en cooperaciôn con los ôrganos compétentes de 
las Naciones Unidas, para négociât y aprobar instrumentos jun'dicos multilatérales en la esfera del co­
mercio, habida cuenta de lo adecuados que sean los ôrganos de negociaciôn ya existentes y sin duplicar 
actividades.
f) Servir de centro de armonizaciôn de las poll'ticas comerciales y de desarrollo de los gobier- 
nos y de las agrupaciones econômicas régionales, en cumplimiento de lo dispuesto en el A rticu lo 1 de 
la Carta.
Sin embargo, la prosa fri'a de la burocracia internacional no debe enganarnos: tras de la crea­
ciôn de la UNCTAD late el claro deseo, por parte de los pai'ses en desarrollo, de transformât las bases 
sobre las que se asienta el comercio mundial y su financiaciôn, apoyândolo no sobre la igualdad sino 
sobre la preferencia. Para advertir ese contraste bas ta con analizar el primer informe del Secretario 
General de la UNCTAD, titulado "Hacia una nueva poh'tica comercial en pro del desarrollo” . En él 
puede leerse lo siguiente:
“ Ese imponente côdigo de reglas y principios elaborado en La Habana, y parcial mente traduci- 
do en el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), no responden a una con- 
cepciôn positiva de politica econômica, si por tal se entiende el designio de obrar en forma racional y 
deliberada sobre las fuerzas de la economia para modificar su curso espontâneo y lograr claros objeti­
vos. Por el contrario, parecen inspirarse en una concepciôn de esa poh'tica, segün la cual bastaria élimi­
nât los impedimentos que estorfoen el libre juego de esas fuerzas en la economia internacional para ex- 
pandir el intercambio con reciprocas ventajas para todos. Apoyândose ademâs esas reglas y principios 
sobre una nociôn abstracta de homogeneidad econômica que impide reconocer las grandes diferencias 
de estructura entre centros industriales y pai'ses periféricos, con las consecuencias tan importantes que 
ellas comportan. De ahi' que el GATT no baya tenido eficacia para estos pai'ses, como la tuvo para 
aquéllos. En fin, no ha contribuido a crear el nuevo orden de cosas que responda a las exigencias del 
desarrollo, ni ha podido cumplir tampoco la tarea inasequible de restablecer el que antes existi'a” . * 
En ùltima instancia, se trata de someter el comercio internacional a medidas intervencionistas que ha- 
gan tabla rasa de la mayori'a de los principios del GATT. Al fin y al cabo, y como senaia Scameit, la 
postura de los pai'ses en desarrollo se apoyaba en cuatro razones avaiadas por los hechos;
Primera razôn; el GATT era un club de ricos en el que se daba soluciôn a los problemas comer­
ciales de los pai'ses subdesarrollados. Segunda razôn: el 80 por ciento aproximado de las exportaciones 
de los paises en desarrollo veni'an constituidas por productos primarios, sometidos en muchas ocasio- 
nes a contingentes y, en todo caso, a una serie de impuestos indirectos que contrai'an en los mercados 
desarrollados, su demanda. Tercera razôn: dado que, en la mayori'a de los pai'ses industrializados, los 
aranceles aplicados a los productos primarios eran mi'nimos o inexistentes, los bajos aranceles nomina­
les que afectaban a las sucesivas transformaciones de esos productos encubrfan, en realidad, una pro­
tecciôn efectiva elevadi'sima que desestimulaba las exportaciones de esos transform ad os y dificultaba 
la industrializaciôn de los pai'ses subdesarrollados. Cuarta razôn: como resultado de las rondas celebra- 
das en los anos cincuenta los derechos que, en los pai'ses desarrollados, gravaban las manufacturas de 
los pafses en desarrollo eran, por término medio, superiores a los correspondientes a la exportaciôn 
ti'pica de los industrializados.’
Naturaimente ese claro objetivo de la UNCTAD, esa primera respuesta del mundo en desarrollo 
ante un orden de cosas que considéra lesivo de sus intereses, tiene una amplia gama de detractores y, 
muy especialmente, todos los pensadores adeptos a la gran corriente neoclâsica. ‘ *
La organizaciôn de la UNCTAD incluye la Conferencia, la junta de Comercio y Desarrollo, las 
comisiones dependientes de la misma y la Secretari'a.
La Conferencia es et ôqpno rector del organ ismo, que debe reunirse como minimo cada cuatro
aiios. Son miembros de la misma todos los de las Naciones Unidas o miembros de los organ ismos espe- 
cializados y del Organ ismo Internacional de Energia Atomica.
El organo permanente de la Conferencia es la Junta de Comercio y Desarrollo que desempena 
las funciones que competen a la Conferencia cuando esta no esta reunida. La Junta esta compuesta de 
68 miembros: 29 de ellos pertenecen a los paises subdesarrollados no americanos; 21 a los pai'ses desa­
rrollados; 11 corresponden a los pai'ses subdesarrollados americanos; finalmente 7 pertenecen a los pai- 
ses socialistas.“
Dependientes de la Junta de Comercio y Desarrollo existen las comisiones que son, en realidad, 
grupos de trabajo encargados de toda una serie de temas fundamentales: productos bâsicos, manufac­
turas, etc.
Finalmente, el ôrgano de trabajo clave es la Secretan'a. Esta presidida por el Secretario General 
de la Conferencia “ quien serâ nombrado por el Secretario General de las Naciones Unidas y cuyo nom- 
bramiento serâ confirmado por la Asamblea General’’.*^ La ratificaciôn que debe efectuar la Asam­
blea General de las Naciones Unidas da idea de la importancia del Secretario General de la Conferencia, 
motor de todo el trabajo realizado por la misma.
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CAPITULO II
EL PATRON ORO COMO SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL
1 -  FUNCIONAMIENTO DEL PATRON ORO EN EL SIGLO XIX
En la época que precedid a la primera guerra mundial, el equilibrio en las balanzas de pagos de los 
paises que participaban en el mecanismo internacional, estaba garantizado por el funcionamiento auto­
mâtico del patron oro. Cuando las importaciones superaban a las exportaciones, ten tan un remedio 
muy sencillo al alcance de la mano, en el caso de que el pais estuviera dispuesto a utilizarlo, consistl'a 
en dejar que el nivel de empleo y de renta nacional descendiera, con lo cual sucederian dos cosas: por 
un lado al ser menor el ingreso nacional, disminuinan las compras de productos extranjeros, y por 
otro, al disminuir el nivel de empleo y de producciôn se reducinan los costes, lo cual se traducia pro- 
bablemente en un aumento de las ventas al exterior. Si algün pais estaba dispuesto a aplicar este reme­
dio, no necesitaba preocuparse por la apariciôn de un déficit en su balanza de pagos. Aunque durante 
una temporada decrezcan los negocios y aunque las empresas trabajen por debajo de su capacidad y ba­
ya muchos hombres parados, finalmente aumentan'an las exportaciones, disminuinan las importacio­
nes y su saido internacional volveria a una posiciôn de equilibrio.
Esta idea, que hoy nos parece arcaica, fue generalmente aceptada en el siglo X IX  y fue la que per- 
m itiô el funcionamiento del “ patrôn-oro”  internacional. Hoy no se concibe que un pais para mantener 
en equilibrio su balanza de pagos debe sufrir una depresiôn econômica interna.
En épocas de expansiôn los paises industrializados, en especial Gran Bretana, aumentaban su de­
manda de materias primas y de productos alimenticios extranjeros, lo que acarreaba un déficit de los 
pafses industrializados mâs avanzados y un superâvit en el comercio exterior de los pafses productores 
de materias primas. Como consecuencia de este desequilibrio el oro se movfa hacia los pafses producto­
res de materias primas desde los pafses industrializados. De esta manera, los pafses productores de ma­
terias primas entraban en un pen'odo de expansiôn que, al originar oportunidades de inversiôn prove- 
chosas, atrafan capitales de los pafses industrializados.
Estas "reglas del juego", las cuales, segün expresiôn de Macmillan,' "ten fan mas caracten'sticas 
comunes con el a rte que con la ciencia econômica", exigfan que el Banco Central aumentase su tipo de 
descuento en los perfodos de salida de oro y lo disminuyesen en los period os de afiuencia. De esta
manera el alza de los tipos de interés reforzaba la tendencia deflaccionista creada por la salida del oro y 
frenaba la actividad econômica:
“ La consecuencia era una disminuciôn del nivel de empleo y una reducciôn de la demanda de bie- 
nes de consumo. Los poseedores de existencias financiadas mediante empréstitos, de una parte vei'an 
crecer la carga de los intereses y las dificultades de renovaciôn de los empréstitos, y, de otra parte, te- 
miendo una disminuciôn de los precios, teni'an tendencia a liquidât sus stocks. De ahi' resultaba una 
disminuciôn del nivel general de precios en el mercado interior que frenaba las importaciones y estimu- 
laba las exportaciones, enderazando la balanza exterior desfavorable que constituia la principal causa 
de dificultad."^ Por el contrario, en los paises que se producia una entrada de oro, el Banco Central 
debia reducir el tipo de interés y facilitar las condiciones de crédito como consecuencia del excedente 
producido.
Esta claro, pues, que el oro jugaba un papel fundamental en las estructuras monetarias del siglo 
XX, no sôlo porque participaba activamente en la circulaciôn, sino también porque los demâs medios 
de pago estaban ligados a la cuantia de sus réservas. Si un pais perdl'a oro, la cantidad de dinero en 
circulaciôn se contraia; por el contrario, cuando el pais recibia oro aumentaba su masa circulante. Los 
efectos de variaciôn de la cantidad de dinero en circulaciôn eran los siguientes: una reducciôn de la ma­
sa circulante determinaba una contracciôn de la demanda monetaria, y como resultado una cai'da de 
los precios, de la producciôn y de la renta nacional. Una expansiôn de la circulaciôn monetaria indu- 
cia a un aumento de la demanda, y en consecuencia a una elevaciôn de la producciôn y de los precios 
si la oferta de mercancfas era rigida y no aumentaba con la demanda (caso de los paises productores de 
primeras materias).
Con este funcionamiento, el mecanismo automâtico del patrôn-oro conducia a un nuevo equili­
brio de las balanzas de pago. Los paises industrializados a medida que perd fan oro, vefan disminuir su 
circulaciôn y su demanda, y pasaban de una fase de expansiôn a otro de depresiôn, que les bac fa dismi­
nuir sus importaciones y a fomentar, quizâ, las exportaciones, lo que conducia lentamente a una desa- 
pariciôn del déficit dq sus cuentas internacionaies. Por el contrario, los pafses productores de materias 
primas a medida que recibfan oro, entraban en un proceso inflacionista que fomentaba las importacio­
nes y desanimaba las exportaciones, de forma que el superâvit de la balanza c mercial disminufa hasta 
desaparecer. Al final del proceso, el oro volvfa a su origen prim itivo y las balanzas de pagos quedaban 
nuevamente en equilibrio.
Este fue el mecanismo que asegurô el equilibrio econômico internacional en el siglo XIX. Los 
pafses estaban dispuestos a soportar olas alternativas de inflacciôn y defiacciôn para que labalanzade 
pagos estuviera equilibrada. El equilibrio de éstas era lo mâs importante, y las otras variables: circula-
ciôn, empleo, producciôn, deben'an ajustarse en la medida necesaria. El objetivo p rio riu rio  era el equi- 
librio exterior sacrificando el equilibrio interne.
Esta es la tesis de los defensores del patrôn-oro. Sus testimonies son varies:
El informe Cunliffe recoge:
"Existi'a, pues, un mécanisme automatico gracias al cual, el volumen de poder de compra del pais 
estaba continuamente ajustado a los precios mondiales. Los precios interiores se adaptaban automati- 
camente con el fin de evitar unas importaciones excesivas. La creaciôn del crédite bancario gozaba, sin 
peligro, de una libertad que excluia toda interferencia del Estado, le que no habri'a side posible con un 
sistema monetario menos rigide.’’ *
Tambiën Jacques Rueff defiende el funcionamiento del patrôn-oro:
"... quisiera solamente que comprendiesen que es esencialmente per una variaciôn del poder de 
compra interne que se provocan los fenômenos que tienden a mantener en equilibrio la balanza de pa­
ges. Cuando no hay manera de comprar la producciôn nacional a les precios del memento, es forzoso 
que los precios bajen, y es la baja de estes precios le que provoca la exportaciôn o d ificulta la importa- 
ciôn. Sin embargo, las variaciones del poder de compra, en el sistema del patrôn oro, son esencialmen­
te la consecuencia de las transferencias de oro; pero con toda certeza, no produciran su efecto normal 
mas que si las transferencias de oro tienen efectivamente lugar y que si su influencia no es sistemâtica- 
mente anulada por movimientos de signe contrario en el volumen global del crédite. Le que hay que 
tener en cuenta es que cl sistema, cuando se le déjà actuar, no puede ser mis que enteramente eficaz 
ya que la influencia que tiende a restablecer el equilibrio no dejari de desarrollarse mis que cuando el 
equilibrio se baya efectivamente restablecido. "Asf, pues, el patrôn oro rigiô con una eficacia absolu ta 
el conjunto de nuestros intercambios internacionales." *
Son pocos los economistas que hoy ratifican este anilisis. Ya Keynes en 1923, manifestô que las 
"reglas del juego" significaban el sacrificio del equilibrio interno en aras del equilibrio externo:
"En realidad, el patrôn oro es ya una reliquia del tiempo de los birbaros. Todos, desde el gober- 
nador del Banco de Inglaterra hasta el mis pequeno de nosotros, tenemos un interés primordial en ase- 
gurar la estabilidad de los negocios, de los precios y del empleo y es poco probable, cuando tengamos. 
que escoger, que sacrifiquemos deliberadamente estos objetivos al dogma usado que antano fue defini- 
do a $ 3, 17 s. 10/2 d. la onza.”
Criticando a los defensores de la vuelta al oro Keynes escribi'a en la misma obra:
"E l conservadurismo y el escepticismo se dan la mano, como ocurre tan a menudo. Puede ser que 
tambiën intervenga la supersticion; ya que el oro se bénéficia siempre del prestigio de su olor y de su 
color.”  *
a) El oro en la liquidez internacional
cFue el patron oro el mecanismo generador del equilibrio general o solo jugô un pequeno papel 
en la historia del siglo X IX  de los paises industrializados?
Nunca el patrôn-oro consistiô en el use exclusive del oro como medio de pago internacional. Las 
necesidades de financiaciôn del comercio internacional, que aumentaron con el desarrollo industrial, 
se cubrieron con crédites bancarios a corto plazo y con movimientos de capital a largo plazo mucho 
antes de que la Conferencia de Génova en 1922 distinguiera entre divisas clave y divisas periféricas en 
un sistema de patrôn-oro. La acumulaciôn de divisas como medio de liquidez internacional es un asun- 
to muy viejo que fue ignorado por los teôricos y defensores del patrôn-oro.
H an side muchos los estudios real izados sobre el funcionamiento del patrôn-oro que no ban llega- 
do a confirmar la teori'a clâsica: estudios sobre Alemania y G ran Bretana por C. Bresciani-Turroni; so­
bre las cuentas internacionales de Francia de 1880 a 1913 por H.D. White; o sobre los pagos exteriores 
de Estados Unidos de Taussing que, aunque fiel defensor de la tesis clisica, manifiesta su extranez a:
"Los movimientos efectivos de mercancl'as parecen haberse ajustado a las variaciones de la balan­
za de pagos con una exactitud y una rapidez sorprendentes... Sin embargo, no se observa ninguna de 
las perturbaciones que considéra el anilisis teôrico... Las transacciones registradas entre los diverses 
paises indican unas transferencias sorprendentemente débiles de la ünica moneda que se desplaza de 
uno a otro, a saber el oro. Son las mercancias las que se desplazan y parecen hacerlo inmediatamen- 
te... El estadio intermedio que podnamos esperar, el de movimientos de oro y cambios en los precios 
es d ific il de descubrir y, con toda seguridad, es extraordinariamente corto." *
Si se habia demostrado que el oro se desplazaba poco en los pagos internacionales, tenian que 
existir otros medios de pago que, al ser utilizados en el patrôn-oro del siglo X IX , lo convirtieran en un 
patrôn cambios-oro.
Los estudios de Arthur Bloomfield, ponen de manifiesto las réservas monetarias y las réservas de
oro que ten Tan los bancos centrales a fines del siglo XIX. Estas réservas Servian para hacer frcnte al ser- 
vicio de deuda exterior. La cuestiôn que se nos plantea es saber que divisa se mantenia en réserva por 
parte de los bancos centrales y de las autoridades monetarias:
“ Teniendo en cuenta la posiciôn dominante de G ran BretaAa en las transacciones comerciales y 
financieras del mundo, y la indiscutida convertibilidad de la libra en oro, una gran proporciôn del total 
de los activos en divisas se poseia, sin ninguna duda, en forma de letras de cambio librados en libras, de 
depôsitos en los bancos londinenses y de otros activos a corto plazo en libras." ^
Aunque los datos siguientes son sôlo aproximados, su évolue ion demuestra la importancia que al- 
canzaron las réservas a ültimos del siglo XIX.
Réservas mondiales de oro y de divisas poseidas por los bancos centrales 




Réservas de o ro   1.000 2.600 4.900 -t-3.900
Réservas de divisas  63 450 963 -t- 900
Divisas en ° /o  de las réservas oro .............. 6,3 17,3 19,7
De lo que no cabe la menor duda es de que la divisa privilegiada era la Libra. A  la estructura ban- 
caria de Londres hay que anadir que Gran Bretaôa fue el ünico de los pai'ses industrial izados que no 
posia réservas de divisas.
b) Importancia de la libra en el patrôn-oro
El estudio teôrico del patrôn-oro, asi' com el de las "reglas del juego" que aplicaban los bancos 
centrales para que funcionara el mecanismo de reequilibrio automatico de las balanzas de pagos se rea- 
lizô considerando que todos los pai'ses tenian el mismo nivel de desarrollo y una estructura bancaria si­
milar. No tuvieron en cuenta las desigualdades existentes entre los paises como consecuencia del distin- 
to nivel de crecimiento, de su calidad de acreedor o deudor en las inversiones internacionales, de la 
existencia o no de un banco central, etc.
François Perroux * demuestra que es posible hacer un anilisis econômko en el que se tengan en 
cuenta los efectos asimêtricos que las unidades “ dominantes" ejercen sobre las unidades “ dominadas".
Una de las caracteristicas principales de la economia del siglo X IX , fue la centralizaciôn financie- 
ra internacional en Gran Bretana. La Libra. moneda nacional de la economia dominante, fue aceptada 
par la mayoria de los pai'ses. El mercado monetario de Londres tenia una posiciân casi monopolistica. 
Este hegemonia londinense. le llevo a conseguir una estructura financiera con una organizaciôn y una 
division del trabajo hasta enfonces desconocidos. Los bancos comerciales sôlo se ocupaban de las tran­
sacciones interiores. mientras que las “ casas de aceptaciôn" (acceptance houses) y las “ casas de des- 
cuento" (discount houses) lo hacian de las transacciones internacionales.
El importador b r itin k o  siempre pagaba en su propio moneda y no le importaba nada el tipo  de 
cambio. Los importadores de otros paises, debian tener en cuenta la relaciôn entre su moneda y la li­
bra a un tipo  de cambio constante. Los activos en libras eran m is manejables que los activas en oro, y 
ademis eran m is utiles pues reportaban un interés. Antes de convertir sus excedentes en oro, los ban­
cos centrales acumulaban actives en libras, ya que la Libra era el mejor medio para disponer de li­
quidez.'*
c) T ipo de descuento y “ Reglas del iuego"
La p d itica  del tipo de descuento, tampoco actuaba de la misma manera en todos los paises y 
no siempre se cumplian “ las reglas del juego” . También aqui, Gran Bretana, gozaba de superioridad 
unida a la estructura del sistema bancario de Londres.
U iu  variaciôn de! tipo de descuento del Banco de Inglaterra, restablecfa el equilibrio exterior sin 
tener que esperar a que actuaran los precios y los costes, como dec:a la teorfa disica. Si se producia 
una pérdida de oro, un aumento del tipo de descuento por el Banco de I nglaterra, produc fa très 
efectos:
— Atrafa capitales extranjeros.
— Retenfa los que ya habfan sido invertidos anteriormente.
— Rsminuia la petkiôn de préstamos exteriores a corto plazo.
Este ultim o efecto ten fa mucha fuerza, porque ademis de disminuir las petkiones de préstamos 
por los extranjeros debido al aumento del precio del dinero, las casas de descuento disminufan sus 
operaciones para evitar quedarse sin liquidez.
Gran Bretana remediaba facilmente su desequilibrio con un aumento del tipo de interés. pero el 
mecanismo actuaba en forma asimétrica, en pefjuicio de los paises productores de materias primas. Es 
sabido que los precios de los productos primarios fluctuan mucho m is ripidamente y con m is disper­
sion que los precios de los productos manufacturados. Gran Bretana en el siglo XIX importaba mate­
rias primas y exportaba a cambio bienes de equipo. Una medida de polftica monetaria restrictiva ejerci- 
da por el Banco de I nglaterra llevaba a disminuir m is los precios de los productos importados que los 
precios de los productos export ados, por lo que la Relaciôn Real de Intercambio de Gran BretaAa me- 
joraba.
Eran, sin embargo, los paises productores de materias primas los que soportaban las consecuen- 
cias del reequilibrio exterior del pais con economia dominante. El empeoramiento de la Relaciôn 
Real de Intercambio de estos pai'ses, les hacia pasar de una situaciôn de equilibrio a una de défic it ex­
terior o a incrementar el déficit en un momento en que el acceso a los mercados de capital b ritin ico  
era muy d ific il. El reequilibrio automatico del patrôn-oro era asimétrico y es probable que sôlo se die- 
ra en los pai'ses industrial izados con una estructura financiera y bancaria mas adelantada.' '
Pero no solamente las operaciones de aceptaciôn y de descuento a corto plazo efectuadas por 
Londres evitaron los movimientos de oro, también las inversiones de capital a largo plazo tuvieron su 
importancia en el mecanismo de ajustes exteriores."
Los paises industrializados de Europa. a cuya cabeza como hemos senalado se encontraba Ingla­
terra, con excedentes en su balanza por cuenta corriente los utilizaban para invertir en el exterior, 
compensando los déficit de los paises deudores sin tener que disminuir las importaciones. Estos nue- 
vos pai'ses (Estados Unidos, Canada, Australia, Argentina) no veian disminuir sus réservas de oro ni 
tampoco su actividad econômica interna y asi' podian financiar el déficit de su balanza de pagos.
Pero en el caso de situaciones de crisis o recesiones, no sôlo disminufan los flujos de capitales 
internacionales, sino que también se producfan retiradas de capitales antes invertidos, cualquiera que 
hubiera sido el pais responsable de la crisis causante de la desconfianza de los inversores. En el mo­
mento en que los pafses menos industrializados tenian necesidades de obtener créditos, los pafses 
acreedores se negaban a prestar capitales y retiraban los ya invertidos. Otra vez se pone de manifiesto 
que el equilibrio de los pafses industriales se salvaba a costa de desequilibrios m is fuertes en los pafses 
deudores. Es curioso constatar esta asimetrfa en las relaciones entre Estados Unidos y Gran Bretana en 
el siglo XIX.
DISTRIBUCION POR PAIS DE GRIGEN DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS 
EN LOS ESTADOS UNIDOS (1899-1919) "
en mittones » ’o en millones “ 'o en miUoMS ®'o en millones « o
del to ta l dedôlmcs del to ta l dedôlaies del to ta l dedôlmcs dd  to ta l
Cran Bretaüa ................ 2.500 75 3JOO 54.7 4.250 60 1.595 47J
Alemanim......................... 200 6 1.000 15.6 950 13.4 550 16.4
H olanda......................... 260 7.8 750 11.75 635 9 410 12.2
Francia............................ 50 1.5 500 7.8 410 5.7 130 3.8
Otros pattes europeos . 90 2.6 250 3.9 150 2.1 112 3.3
Resto del m undo............ 45 1.3 695 9.8 565 16.8
"Floatina loana ' ............ 400 6.25
Seguras............................... 185 5.6
T O T A L ............................. 3.300 100 6.400 100 709 0 100 3.363 100
En 1899 las inversiones inglesas eran el 75 por ciento del capital invertido en Estados Unidos, 
el cual fue disminuyendo de 1900 a 1910 al aumentar la participacion de Alemania, Holanda y Fran­
cia, sin embargo el de I nglaterra seguia siendo el primero.'*
INVERSIONES EXTRANJERAS EN LOS ESTADOS UNIDOS DE 1820 A 1914 
(ESTIMACIONES DEL NATIONAL INDUSTRIAL CONFERENCE BOARD)
AAo* Total de laf iaveniODc* A%»no* dctailei tobie la evolucioa de lea maemoee*
por esta fecha. ea millomes de dôlate* extraiqefas
1820 25 a 50 Que tepmentan la deuda exterior del fobieno federal y alaunas in-
veniones en las emprcsas ameticanas.
1837 150 a 200 Deuda exterior del gobiemo y de los municipios (alrededor de 150
millones de do lares;.
1847 166 Después de 1839. teducciôn de las inversiones euiopeas a raiz de lot
pânicosde 1837 y 1839.
1853 222 Comienzo de tas inversiones en los ferrocarriles.
1860 400 El desarrollo de lot ferrocarribles explica este crecimiento de casi
200 millones de dôlares desde 1853.
1866 600
1868 938 Desarrollo de lot ferrocarriles y nuevot empicstitos gubemamentales
y municipales.
1869 1.390
1873 1.500 Desarrollo de los ferrocarriles e inversion en aigunas indus trias dis-
tas.
1878 1.000 Retiradas importantes iras el pânico y la crisis de 1873.
1883 2.000 Las acetones de las compaAias de ferrocarriles americanas represen-
tab an entonces 1 535 millones de dôlares.
1890 3.000 Desarrollo de los ferrocarriles y de la industrie en general.
1895 2.500 Retiradas de 5 millones de dôlares a rarz del pànico de 1893.
1899 3.200 Xuevas inversiones masivas en los ferrocarriles. Los Estados L'nidos
invierten en el exiranjero 500 millones de dôlares.
1914 5.500 De los que 4 'J  en los ferrocarriles. Los Estados L'nidos invierten en
el extraniero de 200 millones a 2.500 millones de dôlares.
Estos datos muestran la tendencia general de las inversiones extranjeras en los Estados Unidos 
desde 1820. A partir de 1860, el crecimiento fue râpido, absorbido principal mente por las inversiones 
en los ferrocarriles. Los capitales europeos fluctuaron mucho, comprometiendo en determinados mo* 
mentos el equilibrio del pais deudor y acenturaron asf la crisis y la depresiôn. Gran Bretana, que fue el 
primer pais acreedor, haci'a recaer sobre el pais deudor, en términos de desequilibrio, el precio de su 
mecanismo regulador, que no era precisamente la teorfa del patrôn-oro.
Mayer escribfa:
"Los Estados Unidos importaron capitales extranjeros hasta comienzos del siglo XX y el mer­
cado de Nueva York ocupô a menudo la posiciôn de pariente pobre, descendiente de los cambios de 
humor de su pariente rico, el mercado de Londres, posiciôn poco envidiable pero a la que no podfa 
escapar el mercado de Nueva Y o rk " ."
2 . -  EL SISTEMA MONETARIO EN EL PERIODO DE ENTREGUERRAS
Al terminar la Primera Guerra Mundial, se habla de la vuelta al patrôn-oro. Pero su estableci- 
miento sôlo podfa significar la recuperaciôn de las formas viejas desposefdas de su sustancia. Gran 
Bretana habfa perdido el poder econômico necesario para seguir desempenando el papel que ten fa en 
el sistema antes de la guerra, y Estados Unidos, su principal adversario econômico después de la derro- 
ta de Alemania, no estaba preparado todavfa para llenar el vacfo dejado por Gran Bretana. Sin embar­
go, los responsables monetarios actuaron como si las estructuras econômicas y financieras del mundo 
se mantuvieron igual que en el perfodo anterior a la guerra. El no aceptar esta transformaciôn fue muy 
costoso y el mal funcionamiento del Sistema Monetario Internacional fue una de las causas principales 
de la depresiôn mundial de los anos treinta. La situaciôn caôtica que siguiô a la primera guerra se ca- 
racterizô por una inflaciôn mundial como consecuencia de la acumulaciôn de la demanda de consumi- 
dores y empresas durante los anos de guerra por la amplia y râpida expansiôn del dinero en circula- 
ciôn durante la contienda, asf como un perfodo muy intenso de conflictos internos en los distintos 
pafses. La mayor parte las monedas fluctuaron y sus tipos de cambio, en relaciôn con otras demandas, 
se determinaban en el mercado de divisas sin una paridad fija con el oro. Segün Kindeleberger "  este 
experimento de los tipos de cambio flotantes dio lugar a movimientos masivos de capital y a una 
gran especulaciôn en perjuicio de las monedas mas débiles.
La configuraciôn del Sistema Monetario Internacional en el perfodo de entreguerras surge en 
la Conferencia de Génova de 1922. Pero ya en 1920 en Bruselas se reunieron delegados de 39 pafses
que prepararon la Conferencia de Génova y senalaron los peiigros, y a su vez la urgencia, de una vuelta 
al patrôn-oro:
"La vuelta efectiva al patrôn-oro o su establecimiento requeriria en numerosos casos una im­
portante deflaciôn y es seguro que una deflaciôn de este tipo, si se intentaba, tendria que efectuarse 
progresivamente y con una gran prudencia." "
La résolueiôn novena de la Conferencia de Génova en 1922, implantaba el patrôn "cambios- 
oro” . Este sistema estuvo motivado por la preocupaciôn de que las existencias mundiales de oro crecie- 
ran lentamente y constituyeran un obsticulo para la liquidez del sistema internacional y, asimismo, 
tuviera efectos depresivos en el comercio mundial. El sistema de patrôn cambios-oro se caracterizaba 
por la utilizaciôn como réservas internacionales de las divisas oro extranjeras. El banco central del pais 
que lo adopte puede incluir divisas convertibles en oro en su réserva legal de cobertura de la emisiôn 
de billetes. La convertibilidad de las monedas sôlo podrâ garantizarse en lingotes ("gold bullion stan­
dard"). El patrôn cambio-oro adoptado por la Conferencia de Génova, no représenta una innovaciôn 
en el Sistema Monetario Internacional, sino que reinstaura el patrôn-oro tal como funcionaba antes de 
la Primera Guerra Mundial pero apoyado en dos monedas: el dôlar y la libra.
Mientras que el Sistema Monetario Internacional anterior a la guerra no representaba rivalida- 
des para los paises que ya pose fan réservas de libras ademis del oro, el sistema "o fic ia l" de patrôn 
cambios-oro iba a plantearlas. Gran Bretana perdiô su monopolio financiero y se produjo la descentra- 
lizaciôn financiera internacional.
La estrategia de dos centros financieros hizo variar el sentido de los movimientos de capital. 
Antes de 1914, los capitales a corto o largo plazo bien permanecieron en Londres, bien volvieron a sus 
pafses, pero a partir de entonces tuvieron la posibilidad de elegir entre los dos grandes centros financie­
ros: Londres o Nueva York.
A partir de 1920 las condiciones de préstamos de los bancos de New York fueron mis ventajo- 
sas que las ofrecidas por Londres con el fin de aumentar el volumen de sus operaciones con Alemania y 
Europa Central. Los banqueros de Londres para no perder terreno frente a New York también suaviza- 
ron las condiciones de sus préstamos, con lo que incrementaron los préstamos a corto plazo a aigu nos 
pafses como Austria, Alemania y otros de Europa Central. Es la primera vez que las "casas de acepta­
ciôn”  de Londres tuvieron competencia interior y exterior. Esta situaciôn nueva hasta ahora, aumentô 
la liquidez internacional al hacerlo la deuda a corto plazo de los polos monetarios. Las consecuencias 
de este excesivo endeudamiento las pagô Gran Bretana en 1931. Pero no fue como consecuencia del
establecimiento del “ gold exchange standard”  como afirman sus defensores, sino de una falta de co- 
operacion entre los centros de oro, y de la ausencia de un verdadero convenio internacional, ya prévis- 
to en la Conferencia de Génova.
En cuanto a las operaciones a largo plazo, también aparece el mismo tipo de competencia entre 
los dos centros monetarios. Antes de 1914, Londres realizaba mis volumen de transacciones con valo- 
res americanos que la Boisa de New York. Después de la guerra, New York era el ünico centro que 
ofrecia plena libertad, mientras que la Boisa de Londres estaba totalmente controlada. Por primera 
vez los prestatarios ingleses tuvieron que dirigirse a New York. La competencia entre Londres y Nueva 
York también se manifestô en las operaciones crediticias a largo plazo.
a) Vuelta al patrôn-oro
El 13 de mayo de 1925 Churchill, como Canciller del Exchequer, restablece de nuevo el pa­
trôn-oro a la paridad existente antes de la guerra. Los motivos fueron principalmente de prestigio en la 
confianza financiera internacional. Los britinicos pensaban que si la vuelta a la paridad anterior a la 
guerra podfa tener graves costes internos, era necesario soportar esos costes para dar ejemplo a otros 
pafses, a los cuales los britinicos presionaban para ejercer un mayor control monetario. Otros pensa­
ban que la paridad anterior a la guerra devolverfa el nivel de confianza internacional a la libra y a los 
bancos britinicos, e incluso se podrfa restaurar el anterior papel dominante de Gran Bretaôa. También 
habfa consideraciones financieras muy sôlidas para el establecimiento de un precio alto de la libra; un 
precio de la libra inferior al que ten fa antes de la guerra significarfa que los poseedores de inversiones 
extranjeras en Gran Bretaôa, que eran muchos, cobrarfan sus intereses y beneficios en libras que val fan 
menos que las libras primeras invertidas por e llos."
Pero lo mis significante fue la cooperaciôn norteamericana para hacer posible que la libra re- 
tornara a la paridad anterior. En 1925 se abrieron dos Ifneas de crédito a Gran Bretana para asegurar 
que la libra pudiera mantenerse a la paridad anterior a la guerra una vez fijada esa paridad, una de 200 
millones de dôlares del Banco de la Réserva Federal de New York, y otra de 100 millones de dôlares 
del grupo j P. Morgan & Co.
Con esta ayuda norteamericana el 13 de mayo de 1925 la Gold Standard Act restablecfa la 
convertibilidad de la libra en oro utilizando la misma definiciôn oro que Newton habfa dado a la libra 
esteriina en 1717 y que adoptô Inglaterra en 1816 (el valor de una onza de oro de 11/12 de oro fino 
era de 3£, 17 s. 10/12d. Una moneda de oro de 7,988 g de 11/12 de oro f in o —el soberano— represen­
taba una libra esteriina).
No se instauré el viejo patrôn-oro con libre convertibilidad de los billetes en oro, sino el llama- 
do "gold bullion standard" o "patrôn lingotes de oro". Este sistema ya habi'a sido ideado a principios 
del siglo X IX por David Ricardo durante la controversia "bullionista", a propôsito del alzadel precio 
de los lingotes, el cual advirtiô que se debi'a economizar el oro para el buen funcionamiento del patrôn, 
que dependl'a esencialmente de la libre convertibilidad de los billetes en lingotes y no en moneda frac- 
cionaria destinada a las transacciones interiores.'*
Keynes fue el primero en criticar este medida tan descabellada. Sostenia Keynes que la paridad 
de la anteguerra era muy elevada y llevana a la economia britânica a una fuerte deflaciôn. Los produc­
tos britânicos desaparecenan de los mercados mundiales por sus altos precios, lo cual conducia a un 
desempleo generalizado en Gran Bretana. En contra de la teori'a clâsica, Keynes crei'a que la clase tra- 
bajadora se opondria a una reduce iôn directa de sus salaries, de forma que ni siquiera un alto nivel de 
desempleo podri'a hacer bajar los precios y los salaries ingleses hasta un nivel internacional competiti­
ve. Keynes pronosticô que los resultados principales de la nueva paridad ser fan un desempleo persis- 
tente y el aumento de los conflictos laboraies en Gran Bretana."
Sôlo, por razones de prestigio les llevô a restaurar la vieja paridad que iba a manifestarse con 
grandes dificultades en la economia britânica. Ademâs, una serie de factures reales frenan las exporta- 
ciones tradicionales. La industria britânica del algodôn tiene una fuerte competencia en los fabricantes 
orientales, la producciôn de fibras artificiales empieza a tomar mucho auge, la industria del carbôn em- 
pieza a soportar la competencia de los productos petrolfferos y la competencia carbonffera de Alema­
nia y Polonia. Inglaterra no se bénéficié del perfodo de prosperidad en los anos 1926 a 1929. En 1926 
tuvo lugar la primera huelga de carbôn del Reine Unido en el siglo XX. También Gran Bretana expéri­
menté grandes niveles de desempleo: "el millôn intratable" permaneciô desempleado, a pesar de la 
prosperidad de otras economfas del mundo.
Los esquemas teôricos del patrôn-oro mantenidos por Inglaterra comenzaron a quebrarse. El 
tipo de cambio que se mantenia para la libra era excesivamente elevado en relaciôn con los precios y 
los costes interiores. Para poder mantener su prestigio de centro monetario internacional, y defender 
su equilibrio exterior, practicaba una "polftica deflacionista” . El equilibrio interior se sacrificaba en fa­
vor del equilibrio exterior.
El informe Macmillan revelô que una parte de los activos extranjeros, en poder de Londres, lo 
constitufan las réservas monetarias de un gran numéro de pafses que utilizaban la libra como medio de 
pago y de réserva, y daban mâs importancia a su vfnculo con Londres que con el oro, pero otros acti­
vos eran capitales especulativos o réservas de aigu nos pafses que habfan aceptado el patrôn cambios- 
oro. Estos capitales, a corto plazo, constitufan un peligro en cuanto financiaban operaciones a largo 
plazo: "Londres ha tomado a corto y prestado a largo” . "
También en estos anos, el volumen de emisiôn de ti'tulos extranjeros en el mercado de Londres 
fue superior al saido acreedor de los pagos corrientes." En esta situaciôn, el Banco de Inglaterra apli- 
cô una polftica deflacionista que reforzô el estancamiento econômico.
La especulaciôn bursâtil y la subida de la Boisa de New York atrafan capitales hacia Estados 
Unidos, y por consiguiente también oro. Las “ reglas del juego" se habfan invertido, el Banco de Ingla­
terra aumentaba su descuento, disminuyendo el crédito pero la actividad econômica se vefa frenada 
por otros factores reales y monetarios.
Mientras Estados Unidos, pafs acreedor y excedentario, defend fa su equilibrio interior a costa 
del exterior; Gran Bretaôa sacrificaba su equilibrio interior en favor del exterior. Pero los dos pafses 
pretend fan defender el papel internacional de sus respectivas monedas.
La "asimetrfa" del reequilibrio automatico del patrôn-oro, vuelve a ponerse de manifiesto, pe­
ro en este caso favoreciendo a la nueva economia dominante.
El liderazgo de los Estados Unidos en la economia mundial, comienza a manifestarse en la 
ayuda prestada a Gran Bretaôa para estabilizar la libra. En la década de 1920-1930, el principal provee- 
dor del capital internacional fue Estados Unidos: para la recuperaciôn, la estabilidad y para fines pro­
ductives y no productives. Pero, la situaciôn de la economia norteamericana era distinta de la que 
habfa tenido hasta entonces Gran Bretana. Mientras que la economia inglesa habfa dependido por 
complete de la economia mundial, la posiciôn de Estados Unidos era diferente. Estados Unidos no 
depend fa tan to de sus export aciones e importaciones para el desarrollo de su economia, ten fan un 
poderfo econômico suficiente para ocupar la posiciôn de "economia dominante" dentro de laecono- 
mfa mundial. El resultado fue que los Estados Unidos desempenaran su papel econômico internacio­
nal en forma insegura e irresponsable.'*
b) Fracaso del patrôn-oro
No sôlo la debilidad de los Estados Unidos para imponer su liderazgo econômico, y el deterio- 
ro de la economia inglesa pusieron de manifiesto la debilidad del patrôn-oro en el perfodo de entregue­
rras, sino que fue también necesario la quiebra del mercado de valores de Estados Unidos y la depre­
siôn internacional para destruir el experimento de la restauraciôn del patrôn-oro.
Para Kindieberger "  los problemas econômicos de Estados Unidos contritmyeron directamen- 
te a las crisis financieras europeas de 1931, que a su vez condujeron a empeorar la depresiôn mundial
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al romper el orden monetario internacional que entonces existi'a. Gran Bretana no pudo escapar al ba­
lance de la gran depresiôn. La situaciôn interna inglesa requena una polftica de deflaciôn en un perfo­
do de depresiôn mundial. Esta soluciôn tradicional hubiera tenido sentido en el pasado, pero muy po­
co eficaz en las condiciones que estamos considerando, porque con una crisis exterior, es imposible 
pensar en aumentar las ex port aciones, habrfa que optar por reducir las importaciones. El Banco de In- 
glaterra disminuyô su tipo de descuento al 2,5 por ciento en mayo de 1931, cuando las réservas de oro 
eran muy reducidas.'* Se refleja asf, otra vez, la incompatibilidad entre el equilibrio interior y el equi­
librio exterior.
Las crisis de Alemania y Austria indujeron a otros pafses continentales a retirar fondos de Lon­
dres para protéger su propia liquidez. Los propietarios de libras perdieron la confianza en ella y desea- 
ban convertir sus activos en oro. Sin embargo. Francia y Estados Unidos concedieron un préstamo de 
130 millones al Banco de Inglaterra para defender la libra. Pero la presiôn contra la libra continuarâ a 
pesar del incremento de la deflaciôn interna y de los préstamos externos. El 21 de septiembre de 1931, 
Gran Bretana abandonô el patrôn-oro y se permitiô la flotaciôn de la libra.'^
La inestabilidad de los cambios favoreciô el abandono de las divisas como réservas de liquidez 
internacional, puesto que una bajada del tipo  de cambio de la divisa-clave conducfa a una pérdida. Los 
dos pafses con divisas-clave perdieron grandes cantidades de oro. Los pafses "acreedores", como ha­
bfan acumulado divisas convertibles, aumentaron sus réservas de oro; y los pafses "deudores" perdie­
ron a la vez divisas y oro. Evidentemente, la acciôn de Gran Bretana redujo aun mâs la liquidez inter­
nacional y produjo fuertes retiradas de oro de Estados Unidos. Los bancos centrales de todo el mundo 
aumentaron sus tipos de interés para defender el valor de sus réservas disminuidas, lo que influyô, aün 
mâs, en el ritmo de la actividad econômica.
La disminuciôn de las réservas de divisas, fue un freno para el desarrollo de la actividad econô­
mica de los pafses "deudores", que ademâs se vieron gravemente afectados por la disminuciôn de los 
precios de tas materias primas. Es de nuevo en el momento que mâs necesidad tienen de capitales los 
pafses mâs débiles, se. les retiran los préstamos concedidos, reforzândose asf las tendencias deflacio- 
nistas.
La fluctuaciôn de los tipos de cambio influyô desfavorablemente en el comercio internacio­
nal, lo mismo que el aumento de barreras comerciales para protéger los mercados nacionales contra las 
importaciones mâs baratas. El abandono del patrôn-oro por el pafs que habfa sido su centro tradicio­
nal, fue perjudicial para la confianza internacional qaeya estaba muy deteriorada.
La cafda del patrôn-oro<ambios, afectô gravemente a los pafses deudores, al privarles de me-
dios de pago en el momento que las rentas disminufan rapidamente por efecto del descenso de los pre­
cios. En este momento de desestabilidad, tampoco el patrôn-oro puro hubiera podido proporclonar las 
medidas necesarias para obtener un volumen de crédito suficiente para hacer frente a la crisis. Sola­
mente un sistema monetario basado en una cooperaciôn internacional podrfa ayudar a los pafses 
afectados.
c) Conferencia de Londres
Los esfuerzos para salir de la crisis econômica mundial a través de soluciones internacionales 
persist fan. La Conferencia de Lausana en junio de 1932, no llegô a ningün acuerdo monetario, pero se 
acordô celebrar una Conferencia de carâcter mundial en Londres en 1933.
Esta conferencia se vio dominada por el deseo de volver al patrôn-oro y los pafses que habfan 
man tenido el valor de su moneda en relaciôn al oro, presionaron a los pafses con tipos de cambio flo ­
tantes para volver a la estabilizaciôn. Ten fan confianza en que la estabilizaciôn de los tipos de cambio 
restableciera el orden en el comercio internacional, que se habfa roto con los tipos de cambio flotantes.
Estados Unidos, que partieipô en la conferencia, manifestô su desacuerdo cuando Franklin O. 
Roosevelt puso de manifiesto que "una estabilidad econômica interna" contribufa a la recuperaciôn 
econômica mundial mis que ningün acuerdo internacional. También anadiô que el patrôn-oro y la 
economia internacional ejercfan una influencia deflacionaria en la economia norteamericana. Por eso 
la separaciôn del dôlar frente al oro en 1933, prohibiendo las exportaciones de oro, la consideraba 
necesaria para que los precios internos se elevaran y comenzara la recuperaciôn econôm ica."
Estados Unidos devaluô el dôlar en relaciôn con el oro, creyendo que tal medida producirfa 
automiticamente una inflaciôn en los precios internos, muy necesaria, para su recuperaciôn nacional. 
La devaluaciôn efectivamente favoreciô la recuperaciôn econômica pero por otras razones. Con la de- 
valuaciôn consiguieron la depreciaciôn de otras monedas y también que el valor de la libra descendiera 
un 30 por ciento. Mantuvieron la competitividad de los productos norteamericanos y se elaborô un 
programa de deflaciôn interna.
En este perfodo, Keynes en Gran Bretana proponfa como ünica soluciôn para llegar a una recu­
peraciôn internacional, que los pafses siguieran poifticas econômicas internas de expansiôn, al tiempo 
que se defend fan del efecto deflacionario de la economia m undia l."
Pero como los mecanismos del patrôn-oro no favorecfan las poifticas de expansiôn interna,
Keynes sugeri'a aigunas medidas para aislar la economi'a de un pais del mercado mundial. En efecto, 
Gran Bretana consiguio un aislamiento mediante la consolidacion de un area de comercio en la zona 
de la libra esteriina, con unos tipos de cambio relativamente fijos y un sistema de preferencias comer­
ciales. En el caso de Estados Unidos, cuya economia estaba ya alimentada por el comercio exterior, 
aunque menos que en Gran Bretana, la devaluaciôn del dôlar desempenô la misma funciôn.'*
La principal medida de polftica interna utilizada por Gran Bretana fue la reducciôn del tipo 
de interés para hacer mas baratos sus créditos. La devaluaciôn también fue utilizada para hacer mâs 
competitivos sus productos de exportaciôn y para protéger sus mercados internos de las importacio­
nes. Esta protecciôn del mercado interno aumentô con el establecimiento de una serie de acuerdos 
comerciales y el "sistema de preferencia imperial".
Los pafses miembros de la Commonwealth firmaron los acuerdos de Ottawa, concediéndose 
recfprocamente ventajas aduaneras, reduciendo e incluso eliminando aranceles. Las ventajas arancela- 
rias permitfan que los proveedores britânicos desplazaran a otros proveedores de los mercados entre 
pafses. Los demâs pafses de la zona de la libra estaban discriminados por no gozarde la "preferencia 
imperial". Gran Bretana negociô arreglos comerciales bilatérales, de manera que todas las libras gana- 
das por las ventas a Gran Bretana se usaran en la compra de productos britânicos. El efecto de los 
acuerdos comerciales se completô con una polftica de préstamos condicionados. Las finalidades de 
estos préstamos eran sostener la industria britânica y ayudar a los pafses prestatarios a mantener un 
tipo de cambio estable en relaciôn con la libra, para evitar que esos pafses tuvieran que abandonar la 
zona de la libra. Por ultimo, Gran Bretana suspendiô las ex portac iones de cpital a largo plazo, excepto 
dentro del imperio, y todo el capital exportado se utilizô para financiar las exportaciones britânicas.
Las restricciones a las exportaciones de capital eran una consecuencia de la polftica de dinero 
barato del gobierno. No podfan darse al mismo tiempo la libertad para exportar capital y una polftica 
de crédito barato para promover la recuperaciôn interna. Es decir: la devaluaciôn, la preferencia impe­
rial, los acuerdos bilatérales y los préstamos condicionados, contribuyeron a que Gran Bretana creara 
un mercado estable desus exportaciones.
Otras naciones para protéger sus transacciones exteriores de las nuevas perturbaciones utiliza- 
ron tipos de medidas distintas, asf, por ejemplo Alemania, desarrollô un sistema de contrôles de cam­
bio, tipos de cambio multiples y arreglos comerciales bilatérales para mantener sus exportaciones y 
conseguir la recuperaciôn interna. Con la imposiciôn de estas medidas Alemania pudo mantener su 
moneda sobrevaluada imponiendo general mente sus condkrones en los acuerdos bilatérales que finan- 
ciaba.
En general, todas las medidas que se llevaron a cabo por los pafses de forma aislada para proté­
ger sus economfas y defender su participacion en el mercado mundial, no hicieron sino reducir el volu­
men total del comercio internacional. Estados Unidos al principio de los anos treinta estableciô el aran- 
cel Smoot-Hawley muy proteccionista; los demis pafses reaccionaron a la depresiôn mundial con nue- 
vos aranceles o con aumento de los existentes.
Los intentes de negociaciôn de reducciones arancelarias fracasaron. En 1934, el Congreso de 
los Estados Unidos promulgô la ley de Acuerdos Comerciales Recfprocos, mediante la cual se podfan 
efectuar reducciones arancelarias bilatérales y general izarlo de acuerdo con el principio de nac iôn mis 
favorecida. A pesar de que esta ley se alejaba mucho del tradicional proteccionismo de los Estados Uni­
dos, las negociaciones que se realizaron no consiguieron liberar el comercio internacional."
El ünico intento de cooperaciôn monetaria fue el Acuerdo Monetario T ripartito  entre Francia, 
Gran Bretana y Estados Unidos en 1936, por el que se comprometfan a ayudarse recfprocamente para 
mantener sus tipos de cambio estables. Esta cooperaciôn desalentô la ola de devaluaciones competiti- 
vas, y la un iôn posterior de Bélgjca, Holanda y Suiza dio cierta estabilidad a una parte de la economia 
m undia l." Se estableciô de esta forma un primer registre internacional de las paridades, que fue el 
precedente del sistema que mis tarde adoptô el F M I.
Pero no suavizô las crecientes tensiones internacionales. El mundo estaba dividido en bloques 
antagônicos y no ofrecfa ninguna posibilidad de negociar un nuevo orden monetario internacional que 
pudiera satisfacer a todos. A medida que se acentuaban los preparativos de la guerra, no era posible 
seguir edificando sobre los cimientos del Acuerdo Tripartito para establecer un sistema monetario 
mundial que estabilizara las relaciones internacionales.
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CAPITULO III
COOPERACION MONETARIA DESDE 1944: EL SISTEMA DE BRETTON WOODS
1 .-  LOS PLANES PARA LA RECONSTRUCCION DEL SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL
Al terminar la Segunda Guerra Mundial empezo un nuevo periodo de la historia monetaria in­
ternacional. El caos monetario de la gran depresiôn de los anos treinta y las destrucciones de la segun­
da guerra obligaron a los pai'ses a echar los cimientos de una nueva cooperaciôn monetaria internacio­
nal. Se necesitaba algün tipo de acuerdo internacional que se extendiera a distintos frentes. Evitar las 
devaluaciones competitivas que rompieron los intercambios mundiales manteniendo, tipos de cambio 
fijos de las distintas divisas, asegurar una moneda clave estable y admitida por todos los pai'ses, facilitar 
el ajuste a corto plazo de los desequilibrios pasajeros en la balanza de pagos de un pai's, desterrar las 
poli'ticas interiores de los pai'ses que empeoraron las dificultades internacionales, hacer previsiones so­
bre el aumento de liquidez necesario para hacer frente al incremento creciente del comercio interna­
cional y constituir un foro de intercambio de formaciôn de experiencias y de negociaciôn entre todos 
los pai'ses.
Los esfuerzos para la reconstrucciôn de un sistema monetario internacional culminaron en la 
Conferencia celebrada en Bretton Woods, New Hampshire, en el mes de julio de 1944. De esta Confe­
rencia saliô el Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional, pactado por 44 paises alia- 
dos, para el funcionamiento del Sistema Monetario Internacional que se implantari'a al término de la 
segunda guerra mundial.
Los acuerdos ^Icanzados en Bretton Woods fueron el resultado de dos planes distintos, el pro- 
puesto por Harry Dexter White, Adjunto al Secretario del Tesoro de los Estados Unidos, y el de John 
Maynard Keynes, Asesor Honorario del Departamento del Tesoro Britin ico. El Sistema Monetario In­
ternacional apareci'a como un diilogo anglo-norteamericano, en el que habri'an de prevalecer los pun- 
tos de vista americanos.
Plan White
El Plan White proponi'a la creaciôn de un banco y un fondo de estabilizaciôn internacionales
que impidieran el retorno a la depresiôn internacional y evitaran ajustes perturbadores en las balanzas 
de pagos. El borrador refleja el proyecto ambicioso de While y sus divergencias frente a la teorfa orto- 
doxa.‘
Para White el banco deberfa ser la instituciôn mas fuerte. El banco tendrfa un capital de 
10.000 millones de dôlares, la mitad de cuya su ma serfa pagada de inmediato por los miembros en oro 
y monedas locales. Estaba "destinado principalmente a aportar el volumen enorme de capital que nece- 
sitarfan las Naciones Unidas y Asociados para fines de la reconstrucciôn, la ayuda y la recuperaciôn 
econômica". También estaba destinado a eliminar las fluctuaciones mundiales de origen financiero y a 
reducir la probabilidad, intensidad y du rac iôn de las depresiones mundiales; a estabilizar los precios de 
las materias primas esenciales; y en términos mas générales a elevar la productividad y los niveles de vi­
da de sus miembros.'
Por lo tanto, el banco deberfa convertirse en un banco central internacional que utilizara sus 
facultades extraordinarias para alcanzar el pleno empleo a escala mundial. Los recursos del fondo de 
estabilizaciôn que complementaran las funciones del banco deberân utilizarse para concéder créditos a 
los pafses que tuvieran dificultades en sus balanzas de pagos, de esta manera los pafses podrfan acudir 
al fondo para mejorar sus balanzas de pagos sin reducir su ritmo de actividad econômica.
El objetivo del plan norteamericano consist fa en crear un orden monetario internacional en el 
que los pafses pudieran aplicar poifticas de pleno empleo, pero sin agotar sus réservas internacionales. 
Si en el patrôn-oro, los pafses que trataban de expansionar su economia sufrfan, en general, una salida 
de oro que les obligaba a devaluar sus monedas, el plan White trataba de asegurar el crédito suficiente 
para que los pafses continuaran sus poifticas expansivas sin que se viera afectado al valor de sus mone­
das. El rechazo a las devaluaciones competitivas del decenio de 1930, se manifestô en el Plan White 
haciendo diffciles las modificaciones de los tipos de cambios. El ajuste de las balanzas de pagos deberfa 
hacerse mediante poifticas anti-inflacionistas muy moderadas en los pafses deficitarios, poifticas ex­
pansivas en los pafses con superavit, y cambios en el nivel de los préstamos internacionales.
White abandonô pronto ese esquema ambicioso del banco internacional, y puso especial aten- 
ciôn en el Fondo. El borrador presentado en 1943, no mencionaba ningun plan para el banco y tam­
bién cambia su actitud en lo que se referfa al poder del Fondo. El Fondo no podrfa desaprobar las me­
didas de polftica interna de los pafses que en su opiniôn condujeran a un desequilibrio. Sôlo se pedfa a 
los pafses que tuvieran en cuenta las opiniones del Fondo sobre taies poifticas.'
El fondo de estabilizaciôn internacional se constituirâ con las aportaciones de los pafses miem­
bros que se calcularfan de acuerdo con sus réservas de oro y divisas y de sus rentas nacionales.
La unidad de cuenta para su funcionamiento séria "la unitas", que tendri'a relaciôn fija con el 
oro, siendo équivalente a lOS oro. Se preveia la conversiôn de lingotes oro en "unitas" y al contrario. 
El valor de cada moneda se fijarâ con relaciôn a la "unitas" y no se podrfa modificar a no ser que el 
pafs miembro con tara con las cuatro quintas partes de votos de los pafses. Si el saIdo deudor de un 
pafs sobrepasa un cierto porcentaje de la cuota, el pafs deberfa aceptar las medidas recomendadas por 
el fondo y pagar un 1 por ciento sobre el saido deudor. No tiene en cuenta la posibilidad de que exista 
un saido acreedor.
Plan Keynes
El plan Keynes reflejaba el anilisis de las necesidades de la economia britânica en la post-gue- 
rra. Aunque en 1941 Keynes crefa que el camino mejor para Gran Bretana serfa un sistema de comer­
cio bilatéral, el capitalismo nacional aplicado al area de la libra esteriina,* ya en 1942 proponfa la par- 
ticipaciôn de Gran Bretana en una economia mundial multilateral.
Très eran los problemas que preocupaban a Keynes.' Primero, el de concéder mayor impor­
tancia a la implan tac iôn de poifticas de pleno empleo que a conseguir un orden monetario internacio­
nal que dificultara alcanzar esa meta.
Segundo: Después de la guerra se habfan reducido las inversiones internacionales de Gran Bre­
tana y habfan aumentado sus deudas, de forma que Gran Bretana ya no podfa financiar, con los ingre- 
sos de sus inversiones, las importaciones de materias primas, por lo tanto Gran Bretana pasarfa a de- 
pender del crédito internacional hasta que pudiera aumentar sus exportaciones sin reducir su nivel de 
vida, de esta manera los britinicos ponfan mucho énfasis en la liberal izac iôn del comercio internacio­
nal.
Tercero: le preocupaba que la economia norteamericana se desiizara otra vez hacia la depre­
siôn y ésta repercutiera en las trasacciones internacionales. Keynes querfa establecer un orden moneta­
rio internacional que no dependiera de las alternativas de las poifticas norteamericanas.*
El plan Keynes establecfa una cimara de compensaciôn internacional que concediera autom i­
ticamente créditos a los pafses con déficit en su balanza de pagos. Cada pafs tendrfa una cuota m ixima 
de crédito que serfa determinada segün su participaciôn en el comercio internacional. Los pafses con 
superivit acumularfan saldos acreedores en lugar de activos reales, y deben'an pagar intereses por sus
saldos acreedores cuando pasaran de cierta cantidad, lo cual presionari'a a los paises con superavit para 
volver al equilibrio de su balanza de pagos. Es decir, los paises con superavit se verian obligados a au­
mentar sus importaciones, mientras que los pai'ses con déficit podi'an libremente implantar sus propias 
poifticas. De esta manera Gran Bretana podrfa disfrutar de gran libertad interna y disponer del crédito 
internacional. Esto significaba que si la economia norteamericana experimentaba una depresiôn ten­
drfa un efecto negative pequeno sobre la economia mundial.
Los pafses miembros participarfan a través de cuotas que se fijarfan en una proporciôn del 75 
por ciento de la media del volumen de comercio exterior mantenido en los très anos anteriores a la Se­
gunda Guerra Mundial. La compensaciôn de créditos y deudas entre los pafses miembros, se harfa me­
diante una unidad de cuenta en valor nominal, el “bancor", basada en el oro, pero en una proporciôn 
variable, para que fuera independiente de las oscilaciones de dicho métal. Keynes propugnaba el esta­
blecimiento de grandes créditos iniciales en "bancor”. La camara de compensaciôn aceptarfa oro a 
cambio de créditos en “bancor” pero no entregarfa oro contra “bancor”.
La cuota de cada pafs serfa la medida de su derecho a beneficiarse de las facilidades crediticias. 
Cada pafs miembro pagar fa al Fondo el 1 por ciento anual sobre el excedente medio de su saido deu­
dor o acreedor. Ningün pafs podrfa aumentar su saido deudor, en un aiio, mas del 25 por ciento de su 
cuota sin la aprobaciôn de la Camara de Compensaciôn. Si el saido deudor era superior ai 50 por ciento 
de su cuota se le exigirfa al pafs garantfas en oro o divisas y le impondrfan una devaluaciôn o un con­
trol a los movimientos de capital. Si et saido acreedor fuera superior a l50 por ciento explicarfa las cau­
sas a la Camara de Compensaciôn, y podrfa elegir las medidas necesarias para el equilibrio.
Las discusiones entre el plan White y el plan Keynes culminaron en la Declaraciôn Conjunta de 
los Expertos que reflejô las continuas diferencias entre ambos y los acuerdos que se alcanzaron.
Como el plan inglés no estaba de acuerdo con la cantidad de crédito disponible por el Fondo, 
se convino en que el Fondo sôlo operarfa de forma limitada en el perfodo de transiciôn que se estable- 
ciera al final de la guerra, asf se podrfan conservar los recursos del Fondo, y los pafses seguir fan utili­
zando contrôles durante ese perfodo de transiciôn.
Las aportaciones del Fondo y de un Banco menos ambicioso deben'an contribuir a las tareas de 
ayuda y reconstrucciôn, pues dwtrerfan pasar varios anos para que los pafses pudieran eliminar los con­
trôles econômicos de la guerra y liberar las transacciones por cuenta corriente. Después de très anos 
los pafses que no hubieran eliminado sus contrôles deben'an dirigirse al Fondo, para explicar sus difi­
cultades pero este no podrfa obligarles a abandonar sus contrôles.
En cuanto de la obligaciôn de los paises con superavit, White se mostraba reacio a aceptar cual- 
quier estipulaciôn que limitara la libertad de acciôn de los Estados Unidos, pero Keynes insistiô en que 
deberfa existir alguna forma de ajustar la balanza de pagos de los pafses con superavit. El resultado fue 
la clausula de ‘‘moneda escasa” , por la que los pafses miembros podfan dar un trato discriminatorio a 
las exportaciones de un pafs cuya moneda fuese declarada “escasa” por el Fondo.
Otro punto de discusiôn fue el grado de intervenviôn del Fondo. Keynes era partidario de un 
Fondo pasivo que concediera créditos sin condiciones. White rechazaba cualquier disposiciôn que limi­
tara la libertad de acciôn de los Estados Unidos, el Congreso exigfa que hubiera garant fas contra el uso 
indebido de los recursos del Fondo. La soluciôn fue optar por la creaciôn de una agencia que facilitara 
la expansiôn econômica interna y al mismo tiempo el acceso libre a los recursos del Fondo.
Cada pafs miembro tendrfa derecho a comprar la moneda de otro pafs miembro a cambio de su 
propia moneda en las siguientes condiciones;
a) El pafs miembro asegura que la moneda demandada se necesita actualmente para hacer
pagos en esa moneda que sean compatibles con los propôsitos del Estado.
b) El Fondo no ha notificado que sus tenencias de la moneda demandada han escaseado.
c) Las tenencias totales de la moneda ofrecida por el Fondo... no han aumentado en mis de 
25 por ciento de la cuota del pafs miembro durante los doce meses anteriores, y no superan al 200 por 
ciento de la cuota.
d) El Fondo no ha notificado con anterioridad, en forma apropiada, que al pafs miembro le 
esta prohibido el empleo de los recursos del Fondo por estarlos usando en una forma contraria los pro­
pôsitos y las poifticas del Fondo; pero el Fondo no hari tal notificaciôn hasta que no haya presentado 
al pafs miembro en cuestiôn un informe que contenga sus puntos de vista y haya concedido tiempo 
adecuado para la respuesta.'
Con algunos pequenos cambios, la Declaraciôn Conjunta de los Expertos fue la base para elabo- 
rar los Artfculos del Convenio del Fondo Monetario Internacional. Esta instituciôn, estaba destinada a 
operar en unas condiciones relativamente estables que se deben'an dar después de un perfodo de transi­
ciôn en la posguerra. Se perm it fa a los pafses miembros que mantuvieran restricciones en las operacio­
nes por cuenta corriente durante un perfodo de cinco anos y una vez transcurrido éste, deben'an con- 
sultar al Fondo. Pero sôlo en circunstancias especiales el Fondo podrfa exigir la eliminaciôn total de
estas restricciones, aunque hubieran transcurrido los cinco anos.
Sin embargo, los pafses podrfan mantener limitaciones a las transferencias de capital. El Fondo
pod n'a condicionar el acceso a sus recursos imponiendo ciertos contrôles a los flujos de capital. Los 
pai'ses se comprometfan a mantener constante el tipo de cambio de su moneda, comprândola o ven- 
diéndola en el mercado de divisas. De esta manera el Gobierno intervendrfa en el mercado de divisas 
junto con las fuerzas del mercado para mantener estable el tipo de cambio.
Se esperaba que los pafses financiaran sus déficits con sus réservas y con la compra de su pro­
pia moneda al Fondo. Asf, al mejorar su posiciôn repondrfan sus réservas y restaurarfan su posiciôn 
en el Fondo. Si esto se cumpliera, los recursos del Fondo se renovarfan siempre, y podrfan ser utiliza­
dos por otros pafses. Lo que el acuerdo del Fondo esperaba era que la devoluciôn de los recursos del 
Fondo se h le iera en cuanto mejorara la posiciôn del pafs.*
Como los pafses con déficit crônico agotar fan su derecho a girar sobre el Fondo, éste podrfa 
imponer condiciones para el acceso a sus recursos. En cambio, el Fondo podrfa declarar las monedas 
de los pafses con superivit crônicos “monedas escasas” y asf estos pafses ser fan discriminados.
Plan monetario conjunto
Dos fueron las instituciones que nacieron en Bretton Woods: el Fondo Monetario Internacio­
nal, con las finalidades de promover la estabilidad de cambios y limitar los obsticulos a los pagos inter­
nacionales; y el Banco Mundial que, completando la actividad del Fondo, ayudarfa a los pafses miem­
bros con “dificultades estructurales" o por su carie ter de pafses en desarrollo.
2 . -  EL FONDO M ONETARIO  INTER NA CIO N AL ’
a) Finalidades
Los fines del Fondo Monetario Internacional se recoge n en el art feu lo 1 del Convenio Consti­
tutivo:
I. Fomentar la cooperaciôn monetaria internacional mediante una instituciôn permanente que
constituya un mecanismo de consulta y colaboraciôn en problemas monetarios internaciona­
les.
II. Facilitar la expansiôn y el crecimiento equilibrado del comercio internacional y contribuir de
de ese modo ai fomento y mantenimiento de altos niveles de ocupaciôn y de ingresos reales y 
al desarrollo de los recursos productivos de todos los paises miembros como objetivos primor­
diales de polftica econômica.
II I .  Fomentar la estabilidad cambiaria, procurât que los pafses miembros mantengan regime nés 
cambiarios ordenados, y evitar depreciaciones cambiarias competitivas.
IV . Coadyuvar al establecimiento de un sistema multilateral de pagos para las transacciones co- 
rrientes que se realicen entre los pafses miembros y a la eliminaciôn de las restricciones cambia­
rias que entorpezcan la expansiôn del comercio mundial.
V. Infundir confianza a los pafses miembros poniendo a su disposiciôn temporalmente los recur­
sos del Fondo bajo las garant fas adecuadas, dândoles asf la oportunidad de que corrijan los de­
sequilibrios de su balanza de pagos sin recurrir a medidas perniciosas para la prosperidad nacio­
nal o internacional.
V I. De acuerdo con lo que antecede, acortar la duraciôn y aminorar el grado de desequilibrio de las 
balanzas de pagos de los pafses miembros.
b) Recursos del Fondo (art feu lo III)
El Fondo se constituye por las aportaciones de los pafses miembros. A cada pafs se le asigna 
una cuota que détermina el limite de sus posibilidades de utilizaciôn de los recursos del Fondo y su nu­
méro de votos.
El criterio seguido para la determinaciôn de las cuotas no tuvo nunca declaraciôn oficial. Se 
utilizan câlculos derivados de fôrmulas en las que se tienen en cuenta diversas variables: el ingreso na­
cional, las réservas, la importaciôn, la variaciôn de la exportaciôn, etc.
La cuota serfa igual a la suscripciôn de los pafses miembros y se abonarfa al Fondo antes de 
poder utilizar los recursos del mismo.
Los pafses miembros deberân pagar en oro, la cantidad que sea menor entre el 25 por ciento de 
la cuota y el 10 por ciento de las tenencias oficiales de oro y dôlares, y el resto en su propia moneda.
c) Organizaciôn y administraciôn (articule X II)  
Los ôrganos del Fondo son:
•  El Consejo de Gobernadores como représentante de los paises miembros se halla investidode 
todas las facultades del Fondo. Cada gobernador contarâ con el numéro de votos que correspondan al 
pais que représenta. Los paises miembros tienen 250 votos mâs un voto adicional por cada parte de su 
cuota équivalente a 100.000 S USA.
•  El Comité Ejecutivo responderâ de las operaciones del Fondo y ejercerâ las facultades delega- 
das por el Consejo de Gobernadores. El derecho de voto es semejante al del Consejo de Gobernadores, 
por lo que en ambos ôrganos se atribuye a los p aises con mayor cuota un papel prépondérante en las 
decisiones del Fondo.
•  El Director Gerente, que serâ designado por el Comité Ejecutivo y participarâ sin voto en las 
reuniones del Consejo de Gobernadores. No puede elegir a un gobernador, a un gobernador suplente, 
ni a un vocal del Comité.
d) Operaciones del Fonde
Las operaciones, en principio, sôlo se limitarân a las transacciones que tengan por objeto sumi- 
nistrar a un pais miembro moneda de otro pais miembro a cambio de oro o moneda del pais solicitan­
te.
Las operaciones se realizaran a través de las tesoreri'as, Bancos Centrales, Fondos de Estabiliza­
ciôn u otros organism os semejantes.
El pais miembro que solicite del Fondo la compra de cierta cantidad de monedas de otro pai's 
debe declarar que la necesita en ese momento para efectuar pagos que sean compatibles con las disposi- 
ciones del Convenio Constitutivo.
El derecho de los paises miembros a solicitar monedas de otro pais contra la entrega de su pro­
pia moneda tiene un limite que es establecido por la cuota. La compra propuesta no darâ lugar a que 
las existencias en el Fondo de moneda del pais comprador sean superiores al 25 por ciento de la cuota 
del pais, durante un peribdo de un ano; y en ningün caso, las existencias de moneda del pais solicitan­
te en poder del Fondo serâ superior al 200 por ciento de su cuota. La primera limitaciôn, la del 25 por 
ciento, no serâ aplicada si las existencias de moneda de ese pai's por el Fondo son inferiores al 75 por 
ciento de su cuota. Aunque el Fondo puede concéder autorizaciôn para sobrepasar esos limites.
Los pa I ses miembros tienen la obligacion de recomprar su moneda en poder del Fonde a medi- 
da que aumenta su nivel de réservas y en todo case, en un plazo de très a cinco an os.
También estân obligados les pai'ses miembros a pagar una comisiôn por la compra de moneda 
de otro pais del Fonde que aumentari a medida que le haga el volumen de compras del pais en rela- 
ciôn a su cuota, y a medida que aumente el pen ode de tiempo que el Fonde dispone de moneda de 
ese pais en una cantidad superior a su cuota.
Las adquisiciones por el Fonde de moneda de un pais miembro, se espera sean recompradas 
por el pais en un plazo de 3 a 5 an os, o bien compradas por otro pais miembro que las necesite para 
realizar algûn page exterior.
Son très les desequilibrios en la balanza de pages contemplados por el Fonde, a les que corres- 
ponden distintas consideraciones;
— Déficit pasajero: El Fonde concede un crédite a corto plazo mediante la compra del pais 
con su propia moneda dentro de les limites establecidos.
— Déficit funcional; Los paises miembros del Fonde se comprometen a no utilizar la dévalua- 
ciôn de sus monedas, pero el Fondo admitirâ la devaluaciôn cuando le estime necesario ante un déficit 
de la balanza de pages de caracter funcional. Si la modificaciôn del valor de la moneda no es superior 
al 10 por ciento solo es necesario informar al Fondo, sin esperar su consentimiento, pero si es superior 
al 10 por ciento sera necesario la aprobaciôn del Fondo y solo la concédera cuando esté convencido de 
su necesidad.
— Déficit crônico, como consecuencia de una mala estructura productiva. En este caso sera ne­
cesario recurrir a los recursos a largo plazo o proporcionados por el BIRD.
e) Supresiôn de restricciones a los cambios
Los acuerdos de Bretton Woods prohiben la utiiizaciôn de restricciones cuantitativas para ase- 
gurar el equilibrio de las balanzas de pagos. El articulo V III del Convenio Constitutivo suprime toda 
clase de discriminaciones monetarias y de restricciones a los pagos corrientes, pero el Fondo admite la 
regulaciôn de los movimientos de capital. Esta medida tan drastica, era difi'cil de aplicar en el momen-
to en que surgiô el Fondo, por ello el articulo X IV  del propio convenio establece un periodo transito- 
rio sin limitaciôn de tiempo en el cual el pais que lo solicite puede establecer restricciones en los cam­
bios y suprimirlas en el momento que consideren superadas sus dificultades.
Estas condiciones especiales concedidas fueron muy difi'ciles de superar, aunque si'disminuye- 
ron las restricciones, no pudieran suprimirse totalmente.
El Fonde Monetario Internacional desde 1944 hasta la creaciôn de los Derechos Especiales de Giro
El marco econômico internacional establecido al final de la segunda guerra mundial teni'a por 
objeto principal crear un sistema multilateral de comercio y de pagos. Dominaba la idea de no volver ni 
a las prâcticas comerciales y monetarias discriminatorias de los anos treinta, ni a la utiiizaciôn de las 
devaluaciôn es competitivas de las monedas. Las caracteri'sticas principales del nuevo sistema interna­
cional, después de un peri'odo adecuado de transiciôn, debian ser el restablecimiento de la convertibili- 
dad general de las monedas en las transacciones corrientes; la creaciôn de un re'gimen de tipos de cam- 
bio fijos que solamente pudieran alterarse tras consultas internacionales; la eliminaciôn, en la medida 
de lo posible, de las restricciones cuantitativas a la importaciôn y la reducciôn progresiva de los dere­
chos de importaciôn; y la aboliciôn de prâcticas comerciales y monetarias discriminatorias, excepto en 
algunos casos especiales, asi' como la aplicaciôn de restricciones residuales sobre una base discriminato- 
ria.
La doctrina del multilateralismo en que se basaba el sistema admiti'a que la libre adquisiciôn en 
el mercado mâs barato y la libre venta en el mercado mâs caro, con independencia de la estructura de 
las balanzas bilatérales a que esto diera origen, tendi'a a maximizar los beneficios de la divisiôn interna­
cional de! trabajo. La validez de esta teona dependena de una serie de condiciones, sobre todo lo que 
se refiere al pleno empleo y a la movilidad de recursos, que no se daban en los pai'ses en desarrollo. Por 
consiguiente, el sistema no pudo tener en cuenta desde su comienzo los problemas especiales de los 
pai'ses en desarollo, que en su mayori'a se vieron obligados a actuar como excepciones a un conjunto de 
normas que no eran fâcilmente aplicables a su situaciôn particular.
El sistema monetario ideado en Bretton Woods en 1944 reflejaba las condiciones histôricas de 
aquel momento, en especial el dominio de Estados Unidos de America y la persistencia de los imperios 
coloniales. Los acuerdos de la posguerra permitieron un crecimiento sin precedentes de la producciôn 
y del comercio mondiales. La producciôn del comercio mundial aumentô en mâs de dos veces y media
y el comercio mundial en mâs de cuatro veces y media.*®
La fuerte actividad econômica de los pai'ses desarrollados fomenté una demanda de importa- 
ciones procedentes de los pai'ses en desarrollo, y éstos también pudieron participât, en cierta medida, 
en esa prosperidad. Pero no se crearon las condiciones necesarias para poder reducir la distancia que se- 
paraba los niveles de vida de los paises ricos y de los pai'ses pobres; y la participaciôn de los parses en 
desarrollo en el comercio internacional que era de un tercio en 1950, quedô reducida a menos de un 
quinto en 1970.'*
Después de un peri'odo de reconstruccién, el déficit persistente en la balanza de pagos de Esta­
dos Unidos contribuyô a continuât la expansion de la posguerra. Estados Unidos exporté capitales y 
realizé gastos en el extranjero su petiotes a los superâvit que obteni'a en su balanza de cuenta corriente. 
Los pai'ses de Europa Occidental y Japén pudieron aplicar una poli'tica de fuerte crecimiento econé- 
mico, eliminando las barreras comerciales y de pagos que se habi'an levantado en los anos treinta y cua- 
renta, y reconstruyeron su volumen de réservas de divisas. La funcién del déficit en délares para facili­
tât la expansién econémica mundial fue anâloga al funcionamiento del patrén oro en las épocas ante- 
riores, cuando los excedentes de la balanza comercial de los pai'ses industriales con respecto a los pai- 
ses productores de oro contribu fan a subir la demanda mundial.
El déficit principal de los Estados Unidos pasé a ser la fuente principal de las nuevas réservas 
monetarias. Esto era debido al compromiso contrafdo por Estados Unidos de comptât y vender oro 
monetario a 35 délares la onza, asf como obligacién de los demâs pafses de mantener la paridad de sus 
monedas en funcién del délar de los Estados Unidos. Los bancos centrales de todos los pafses mante- 
nfan una proporcién creciente de sus réservas en forma de délares, que podfan ser convertidos en oro 
cuando lo desearan y ademâs ofrecfan la ventaja de devengar intereses.
El crecimiento de las réservas mondiales llegé a depender cada vez mâs de los aumentos de las 
tenencias oficiales de délares, que solamente podrfan producirse cuando la balanza de pagos de Esta­
dos Unidos se encontraba en déficit. Si bien la tenencia de délares representaba créditos potenciales 
contra las existencias de oro de los Estados Unidos, no hubo prâcticamente durante la primera mitad 
de la posguerra ninguna reconversién. Segün datos del Fondo Monetario Internacional, de 1950 a 
1957 la balanza de pagos de Estados Unidos registré por término medio un déficit anual de 1300 mi- 
llones de délares, y en ese mismo perfodo las réservas oficiales de los pafses industriales de Europa 
(excluido el Reino Unido) aumentaron de 5.100 a 12.600 millones de délares, mientras que las exis­
tencias de oro de los Estados Unidos permanecieron prâcticamente inalteradas en 22.000 millones de 
délares aproximadamente.*^
En el pen'odo 1958-1961, el déficit de los Estados Unidos aumentô considerablemente y alcan- 
z6 una tasa media de mâs del doble del promedio anual de los anos anteriores. Dicho déficit fue acom- 
panado de una discriminaciôn de las existencias oficiales de oro de los Estados Unidos. En diciembre 
de 1958 las monedas de 15 pafses de Europa Occidental pasaron a ser convertibles en el exterior, au- 
mentando la importancia de los movimientos de capital a corto plazo en los mercados de divisas.
La década de los anos sesenta se caracterizô por perturbaciones y crisis periôdicas del sistema 
monetario internacional. A los pafses industriales les resultaba cada vez mâs diffcil corregir los dese­
quilibrios de sus posiciones externas de pago, ya fuesen deficitarias o superavitarias por medio de polf- 
ticas de regulaciôn de la demanda y los gobiernos no estaban dispuestos a modificar las paridades de 
sus monedas.
También a fines de 1960, la cotizaciôn del oro, en los mercados internacionales empezô a 
fluctuar con tendencia al alza. Para impedir que se abriera una brecha entre el p recio del oro en el mer­
cado libre y el precio oficial, que hubiera significado una pérdida de confianza, los principales bancos 
centrales se comprometieron, en 1961, a intervenir conjuntamente en el mercado de oro de Londres. 
Gracias a las operaçiones del "pool" de oro, el precio de ese métal en el mercado se mantuvo, en los 
primeros anos del decenio de 1960, ai nivel del precio oficial o a un nivel aproximado, sin qjje las ré­
servas oficiales de oro experimentaran pérdidas ne tas grandes. Para que los Estados Unidos no perdie- 
ran oro y facilitar la neutralizaciôn de los movimientos especulativos, se estableciô una red de acuerdos 
de crédito recfproco entre las autoridades monetarias de Estados Unidos y otros pafses industriales.
Los acuerdos “SWAP" son la compra o venta de divisas al contado contra la compra o venta 
de dichas divisas en el mercado a futuros. Se establecen asf Ifneas de crédito mutuo en las correspon- 
dientes divisas que pueden ser utilizadas por el pafs que se encuentra en dificultades para atender sus 
obligaciones de pagos. Estas Ifneas de crédito ponfan divisas a disposiciôn de Estados Unidos para que 
interviniera en los mercados de divisas y poder neutralizar asf los movimientos réversibles de capital a 
corto plazo, sin utilizar los activos de réserva de los Estados Unidos.
La elevada movilidad internacional de capitales a partir de la convertibilidad externa de las 
principales monedas europeas y los fuertes déficits que venfa registrando la balanza de pagos de Esta­
dos Unidos, aconsejaron la puesta a punto de un mecanismo que respalde las posibilidades del Fondo 
Monetario de concéder crédito a los pafses miembros, sobre todo si tuviera que atender peticiones de 
pafses con moneda de réserva, ya que, si los pafses que aportan cuotas elevadas efectüan giros, podfa 
suceder que los recursos del Fondo insuficientes para satisfacer la demanda de aigu nas monedas con­
vertibles. El mecanismo para reforzar los recursos del Fondo fue el establecimiento de los Acuerdos
Générales para la Obtenciôn de Préstamos, entre los diez principales pafses industriales.*^ Estos acuer­
dos son un dispositivo de asistencia mutua, basado en el h echo de que esos diez pafses estân dispuestos 
a concéder préstamos en sus monedas al Fondo Monetario Internacional hasta limites previstos, cuan­
do, a juicio de los pafses y del Fondo, sean necesarios taies recursos adicionales.
Estas y otras medidas eran manifestaciones del deseo mutuo de cooperaciôn para salvar el Sis­
tema Monetario Internacional. Pero solo sirvieron para aplazar el proceso de ajuste y no para eliminar 
la necesidad de este.
En los anos 1967 y 1968, la pérdida de confianza quedô reflejada en una demanda muy eleva­
da de oro no monetario, y los refuerzos por impedir que se llegaran a una diferencia considerable en­
tre el precio del mercado libre y el precio oficial de oro produjo una fuerte discriminaciôn de las réser­
vas oficiales de oro de los miembros del "pool" de oro. En marzo de 1968, se suspenden las operacio- 
nes del "pool" y se separan las réservas oficiales de oro de las del mercado privado. A partir de ahora, 
el oro de las réservas oficiales sôlo podrfa utilizarse para transferencias entre las autoridades moneta­
rias. Ademâs, los gobernadores de los bancos centrales interesados estimaron que, como las réservas de 
oro monetario ya eran suficientes, debido al establecimiento de los derechos especiales de giro, ya no 
hacfa falta comprar oro en el mercado.
Para frenar la inflaciôn interna y mejorar la balanza de pagos, Estados Unidos aplicô en 1968 y 
1969 fuertes restricciones monetarias que llevaron a entradas importantes de capital a corto plazo y a 
la disminuciôn de los saldos oficiales acreedores en dôlares.
De 1965 a 1968 el volumen total de réservas mondiales mantenidas en forma trad ic ion al, dis- 
minuyô 4.400 millones de dôlares, mientras que el comercio internacional aumentô en un 30 por cien­
to. Como consecuencia, la proporciôn media entre las réservas y las importaciones, en el caso de 60 
pafses, disminuyô del 42 por ciento en 1965 al 33 por ciento en 1968.'^
La situaciôn se manifestaba cada vez mâs propicia para la creaciôn de un nuevo activo de réser­
va internacional. En septiembre de 1967, después de cuatro anos de negociaciones, se llegôen Rio de 
Janeiro a un acuerdo sobre el bosquejo de un plan para la creaciôn de derecho especial de giro en el 
Fondo Monetario Internacional. En 1968 se aprobô la enmienda al Convenio Constitutivo del Fondo 
por el que se establecfa el nuevo sistema de derecho especial de giro que entrô en vigor en julio de
1969, al ser aceptada por la mayorfa exigida de las très quintas partes de los miembros del Fondo que 
dispusieran de las cuatro quintas partes del numéro total de votos;*’ también se llegô a un acuerdo so­
bre el volumen de asignaciôn de los derechos especiales de giro en un perfodo de très anos a partir de
1970, por un importe de 9.500 millones de dôlares.
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CAPITULO IV
LA COOPERACION EN M A TER IA  DE COMERCIO Y DESARROLLO: LA UNCTAD
1 -  INTRODUCCION
Uno de los hechos mis importantes de la historia contemporânea ha sido la ampliaciôn del 
mundo, no en el sentido geografico, sino por el acceso de varias docenas de naciones a la independen­
cia poli'tica. El nacionaiismo, que fue un factor generador de naciones de Europa en el sigio X IX , es la 
g ran fuerza que ha impulsado a la independencia a las naciones de los otros continentes en el siglo XX. 
Estas antiguas colonias que alcanzaron la independencia se proponen como meta urgente el progreso 
en general y la industrializaciôn en particular.
La teori'a tradicional supuso que con la reconstruccién de Europa y con el mantenimiento de 
un alto nivel de actividad era suficiente para mantener y ampliar el nivel de actividad de estas naciones, 
y que la division internacional del trabajo basada sobre la teori'a de los costes comparativos, segün la 
cual los pafses se especializarân en la obtenciôn de productos primarios, mantendrfa la producciôn mun­
dial en equilibrio y en términos de alta eficacia productiva.
Pero la realidad no ha sido esa, los nuevos pafses o pafses en desarrollo han sufrido todas las re- 
cesiones mucho mâs fuertemente que los pafses desarrollados, porque su sector e.xterior depende de 
productos primarios que son mucho mâs vulnérables. La tecnologfa no se ha trasmitido a traves del co­
mercio internacional sino que se ha quedado en los pafses industrializados, ya que los avances se han 
realizado en campos que no son aplicables a los pafses en desarrollo. Las corrientes de capital se han 
estancado o invertido, mientras que los servicios de deuda de los pafses en desarrollo son cada vez ma- 
yores, como consecuencia del estancamiento de su comercio exterior.
Después de la segunda guerra mundial todo el mundo estaba de acuerdo en una cooperaciôn 
internacional para solucionar los efectos de la guerra y levaniar una nueva estructura estable en las 
relaciones econômicas internacionales. Asf se manifestaba la carta del Atlântico: "facilitar a todos los 
pafses, grandes y pequenos, vencedores y vencidos, el acceso a las materias primas del mundo y a las 
transacciones comerciales que le son necesarias para su prosperidad".
El proyecto de una organizaciôn internacional para el pen'odo de posguerra culminô con el 
nacimiento de la Organizaciôn de las Naciones Unidas (ONU) que iba a ser el foro de negociaciones 
econômicas de âmbito internacional. Très fueron los organismos que se crearon:
— Organizaciôn de las relaciones monetarias internacionales, definidas por los acuerdos de 
Bretton Woods (Fondo Monetario Internacional).
— Organizaciôn de las relaciones financeras internacionales (Banco Mundial).
— Organizaciôn de las relaciones comerciales internacionales, previstas por los acuerdos de La 
Habana (Carta de La Habana 1948).
La sociedad de Naciones Unidas, desde su creaciôn, convocô una serie de conferencias interna­
cionales sobre el tema del Comercio Internacional; y. al crearse la Organizaciôn de las Naciones Unidas, 
una de sus primeras preocupaciones fue la de lograr un acuerdo internacional sobre los problemas co­
merciales.
En febrero de 1946, el Consejo Econômico y Social de las Naciones Unidas convocô una Con­
ferencia Mundial sobre Comercio y Empleo y se realizaron dos reuniones de un comité preparatorio, 
creado al efecto, en Londres ( 1946) y en Ginebra {1947). La Conferencia de las Naciones Unidas sobre 
Comercio y Empleo se celebrô finalmente, en La Habana, entre el 21 de noviembre de 1947 y el 24 de 
marzo de 1948.
Entre los resultados de la Conferencia se llega a establecer la "Carta de La Habana para una 
Organizaciôn Internacional de Comercio", que reflejaba un verdadero côdigo del comercio interna­
cional.
En dicha carta se conseguia llegar a una soluciôn de compromiso entre los norteamericanos, 
partidarios de un comercio libre, y las teori'as britânicas, mis asentadas en ideas del intervencionismo 
keynesiano. Se formulaban declaraciones sobre objetivos y propôsitos de lo que se n'a la Organizaciôn 
Internacional del Comercio (OIC) (volumen amplio y creciente de empleo, esti'mulo a la producciôn 
y al intercambio, mayor acceso a los mercados mondiales por rebajas arancelarias y eliminaciôn de tra- 
bas al comercio que deberi'a negociarse en su seno) y también se fijaban los principios de poli'tica co­
mercial exterior que deberi'an seguir los p aises que se adhirieran a la OIC.
Para que la Organizaciôn Internacional de Comercio se pusiera en marcha era necesario la rati- 
ficaciôn de por lo menos veinte pafses del total que habfan firmado la Carta de La Habana. Esta ratifi- 
caciôn no llegô a firmarse nunca, pues la opiniôn püblica norteamericana no estaba de acuerdo con el
contenido de la Carta, y a falta de ratificaciôn de los Estados Unidos, sôlo Australiay Siberia firmaron 
la Carta.
De esta manera mori'a la idea de creaciôn de una Organizaciôn Internacional de Comercio. Sin 
embargo, y para evitar que expiraran las concesiones de rebaja arancelaria que el Congreso de los Esta­
dos Unidos habia h echo a ta Administraciôn, 23 pafses tomaron el acuerdo de realizar una negociaciôn 
encaminada a la reducciôn de los aranceles y llegar a una mayor libertad de comercio entre ellos, segün 
los principios de lo que iba a ser la Organizaciôn internacional de Comercio. Una vez realizada la nego­
ciaciôn, se aprobô el Texto del Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio, que recogfa las normas 
de poiftica comercial de la Carta de La Habana como intento de que los pafses no pudieran contraba- 
lancear las concesiones arancelarias efectuadas recurriendo a establecer otros tipos de trabas al comer­
cio. El Acuerdo se firmô en Ginebra el 30 de octobre de 1947 y entrô en vigor el 1 de enero de 1948.
El Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio (G ATT) es el organismo que ha actuado en la 
esfera del comercio internacional hasta nuestros dfas. Es un organismo con grandes realizaciones, tanto 
por el volumen de acuerdos to m ad os en su seno, como por la expansiôn del comercio internacional. 
Aunque también ha sido objeto de crfticas, sobre todo por el h echo de que no ha sido capaz de resol- 
ver algunos problemas bâsicos del comercio internacional, y en especial los relativos a los pafses en de­
sarrollo. Segün Prebisch: “Desde el punto de vista del desarrollo mundial, el intento es inopérante, por­
que no ha contribuido a crear un nuevo orden de cosas que responda a las exigencias del desarrollo, ni 
ha podido cumpiir tampoco la tarea inasequible de restablecer el que antes existfa”.*
El GATT habfa dejado planteado un vacfo de est rue tu ras de cooperaciôn internacional en pro 
del desarrollo. En el seno de la ONU se debatieron y decidieron ayudas técnicas a los pafses en desarro­
llo en varias ocasiones. Cran Bretaiia lanzô el denominado plan Colombo para los pafses del Sudeste 
Asiâtico, ante la evidencia de que la zona que se extiende entre la India e Indonesia es una de las zonas 
mâs ricas del mundo y sus habitantes pueden incluirse entre los mis pobres.
Pero los Ifderes de los pafses en desarrollo consideraron necesario iniciar un esfuerzo solidario 
para salir de esa situaciôn de inferioridad en lugar de confiât exclusivamente en la ayuda de los pafses 
desarrollados. Después de una gran preparaciôn se reünen en Bandung, 29 pafses, del 18 al 24 de abril 
de 1955, en la que ademâs de condenar el colonialismo, manifestaron la necesidad de articularse entre 
sf a efectos de cooperaciôn econômica, cultural y poiftica.
Las resoluciones de la Conferencia de Bandung fueron:
"1°. La Conferencia afroasiâtica reconoce la necesidad y la urgencia de estimular el desarrollo
econômico de la zona afroasiâtica.
Los pafses participantes han expresado el deseo general de una cooperaciôn sobre la base de los 
intereses mutuos y el respeto de la soberanfa nacional.
Las proposiciones que conciernen a la cooperaciôn econômica entre los pafses participantes no 
excluyen el deseo y la necesidad de una cooperaciôn con los pafses exteriores a la zona afroasiâtica, 
incluyen las inversiones de capitales extranjeros.
Se ha reconocido que la asistencia recibida por algunos de los pafses participantes en el cuadro 
de acuerdos internacionales o bilatérales —asistencia procedente de estados exteriores a la zona afro­
asiâtica— ha representado una contribuciôn notable para la realizaciôn de los programas de desarrollo 
de los beneficiarios.
3°. La conferencia afroasiâtica recomienda el establecimiento, sin retraso, de un fondo de las 
Naciones Unidas para el desarrollo econômico. Y la asignaciôn por el Banco Internacional de Recons- 
trucciôn y Desarrollo, de una mayor parte de sus recursos para los pafses afroasiâticos.
4 0 . La Conferencia estâ persuadida de que el fomento de la cooperaciôn cultural figura entre 
los medios mâs fecundos de entendimiento entre las naciones. Asia y Africa han sido cunas de grandes 
religiones y de grandes civilizaciones que han enriquecido a otras culturas y civilizaciones. Asf la cultu- 
ra asiâtica y africana estâ basada en fundamentos espirituales universales.
La Conferencia ha tomado nota del hecho de la existencia del colonialismo en numerosas regio- 
nes de Asia y Africa... Ciertas potencias coloniales han negado a los pueblos colonizados sus derechos 
fondamentales en el âmbito de la educaciôn y la cultura, lo que impidiô el desarrollo de su personali- 
dad asf como los intercambios cul tu raies con otros pueblos asiâticos y africanos.
Esto es particularmente verdad en el caso de Tûnez, Argelia y Marruecos, donde el derecho 
fundamental de los pueblos a estudiar su propia lengua y su propia cultura no es respetado.” ^
Bandung fue el punto de part id a de las conferencias internacionales de los pafses en desarrollo.
2 . -  CREACION DE LA UNCTAD ^
La Asamblea General de las Naciones Unidas reconociô la importancia del comercio internacio-
nal como principal instrumento de desarrollo econômico, era necesario buscar una instituciôn en la 
que pudieran incluirse todos los problemas que plan tea el comercio internacional con vistas al desa­
rrollo.
Por eso en el pen'odo de sesiones del 19 de abril de 1969, se aprobô la resoluciôn (1.910), en la 
que se pedi'a al Secretario General que efectuara consultas con los pai'ses miembros sobre su disposi­
ciôn a participar en una Conferencia mundial sobre Comercio y Desarrollo.
La primera Conferencia sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) se celebrô en Ginebra en 
1964. Su propôsito fue crear una organizaciôn que se oc up ara de los temas comerciales y de ayuda, en 
relac iôn con la promociôn de desarrollo en los pai'ses en desarrollo. En cierta forma significa volver a 
las ideas originales para la constituciôn de una “Organizaciôn Internacional de Comercio” propuesta en 
la Carta de La Habana de 1948.
Los cuatro puntos fondamentales que preocupan a la Asamblea eran:
1. La necesidad de acrecentar el comercio de los p aises en desarrollo, tanto de productos pri­
marios como de productos manufacturados o semiminifacturados, con objeto de asegurar el 
râpido aumentô de sus ingresos de exportaciôn.
2. Las medidas encaminadas a asegurar que las exportaciones de los pafses en desarrollo alcan- 
cen precios estables, equitativos y remunerativos, y una demanda creciente.
3. Las medidas que eliminen gradualmente por los pafses desarrollados las barreras arancelarias 
y no arancelarias que afectan adversamente al comercio de los pafses en desarrollo y la ex­
pansiôn del comercio internacional en general.
4. Crear y mejorar la organizaciôn institucional internacional en materia de comercio.
La Asamblea General de las Naciones Unidas, después de la celebraciôn de la primera UNCTAD  
reconocfa a la Conferencia como el marco adecuado para el examen de los problemas del comercio 
mundial y en especial los que afectan a los pafses en desarrollo, estableciendo el 30 de diciembre de 
1964, por Resoluciôn 1.995 (X IX ) a la UNCTAD como Organismo permanente y fijando sus funcio- 
nes, composiciôn y organizaciôn.
Mientras el GATT y el Fondo Monetario Internacional siempre han subray ado la deseabilidad 
del comercio internacional y su fe en la eficacia de las fuerzas del mercado, las proposiciones de la 
UNCTAD han sido siempre mucho mas intervencionistas en cuestiones comerciales. Tal posiciôn par- 
tiô de la insatisfacciôn de los pafses en desarrollo respecto a la estructura comercial existente. Consi- 
deraban que los precios de exportaciôn de sus productos estaban sometidos a fuerte inestabilidad a
corto plazo y que su relac iôn real de intercambio empeoraba con respecto a los p aises industriales. Las 
relaciones entre pai'ses ricos y pobres adquieren necesariamente un caracter de explotaciôn como con­
secuencia de! diferente poder de ambos grupos. Todo ello les lleva a sus peticiones de intervene iôn, de 
ayuda, y al establecimiento de acuerdos comerciales que traten de evitar el problema de la inestabili­
dad y que intenten elevar los ingresos de los pai'ses exportadores.
Toda la base teôrica de este enfoque de la UNCTAD estâ contenida en los escritos del que fue 
su primer Secretario, Raül Prebisch. Sus puntos de partida fueron los siguientes:
1) Los precios de los productos bâsicos han declinado con respecto a los de las manufactu­
ras, siendo este un proceso continuo e inevitable.
2) Como consecuencia de ello, la mayor parte de las ganancias derivadas del comercio inter­
nacional van a manos de los pafses industrializados.
El Informe de Prebisch influyô en las discusiones de la primera UNCTAD y ha continuado do- 
minando el pensamiento de dicho organismo. Senalaba aquel Informe que si se quierfa obtener un cre­
cimiento del 5 por ciento en el PNB durante los anos sesenta, se necesitarfa una fuerte inversiôn, mâs 
de lo que se podfa obtener con el ahorro doméstico, y la importaciôn de materias primas y equipos 
que excedfan la capacidad de los pafses en desarrollo para obtener divisas. Para cubrir este “gap” 
estimado en 20.000 millones para 1960, se necesitarfa una serie de medidas consistentes en ayuda ex­
terior, acuerdos sobre productos bâsicos, mecanismos de financiaciôn compensatoria, eliminaciôn de 
las barreras a las exportaciones de los pafses en desarrollo y acceso preferencial de sus manufacturas.
Prebisch defend fa, ademâs, sistemas de integraciôn regional entre los pafses en desarrollo. En 
todo ello hay una doble novedad.
1 ) Como la industrializaciôn hacia adentro era costosa, se defendfa una industrializaciôn ba­
sada en la exportaciôn.
2) La defensa de los acuerdos sobre productos bâsicos y del mecanismo de financiaciôn com­
pensatoria no sôlo para moderar las fluctuaciones de precios, sino para conseguir una transfe- 
rencia de renta hacia los exportadores.
En definitiva, cuatro elementos de enorme interés para los pafses en desarrollo, contribuyen a 
la creaciôn de la UNCTAD.
a) Aumentar el comercio de los pafses en desarrollo.
b) Estabilizar los precios de sus exportaciones.
c) Eliminar gradualmente las barreras arancelarias y no arancelarias, que afectaran adversa­
mente al comercio de los pai'ses en desarrollo y la expansiôn del comercio internacional en ge­
neral.
d) Mejorar la organizaciôn institucional a nivel internacional.
El orden del di'a de la primera Conferencia que se celebrô en Ginebra en 1964, se vio recargado 
por los problemas que acuciaban en aquel momento: discriminaciôn contra los productos manufactu­
rados de los pafses en vfas de desarrollo, insuficiencia de las corrientes de capital, etc.
La Asamblea General de las Naciones Unidas y tras las experiencia que signified la celebraciôn 
de la primera UNCTAD, reconocfa a la Conferencia como el marco adecuado para el examen de los 
problemas del comercio mundial y en especial los que afectaban a los pafses en desarrollo, establecien­
do el 30 de diciembre de 1964, por Resoluciôn 1.995 (X IX ) a la UNCTAD como Organismo perma­
nente y fijando sus funciones, composiciôn y organizaciôn.
3 . -  LA UNCTAD: FUNCIONES, ESTRUCTURA Y LINEAS DE ACCION 
La estructura de la UNCTAD es la siguiente:
1) Un ôrgano supremo: la “Conferencia” , que debe reunirse a intervalos de très aiios, como 
maximo, en lugar y fee h as determinados por la Asamblea General tras las recomendaciones de 
la Junta de Comercio y Desarrollo.
2) Un ôrgano permanente: la “Junta de Comercio y Desarrollo”, que normalmente se reüne 
dos veces al ano.
3) Varios ôrganos auxiliares, llamados “Comisiones”, y establecidos por la Junta para desem- 
penar eficientemente sus funciones.
Las funciones de la Conferencia tal y como fueron establecidas en el Articulo 3 de la Resolu­
ciôn 1.995 y que senalan las Ifneas de acciôn iniciales de dicho Organismo, pueden resumirse como 
sigue:
a) Fomentar el comercio internacional, especialmente con miras a acelerar el desarrollo eco­
nômico, y, en particular, el comercio entre pafs A  que se encuentran en etapas diferentes de 
desarrollo, entre pafses en desarrollo, y entre pafses con sistemas diferentes de organizaciôn 
econômica y social, teniendo en cuenta las funciones desempenadas por las Organizaciones 
Internacionales existentes.
b) Formular principios y poli'ticas sobre comercio internacional y sobre problemas afines del 
desarrollo econômico.
c) Presentar propuestas para llevar a la prâctica dichos principios y poli'ticas, y adoptar aque- 
llas otras medidas, dentro de su competencia, que sean pertinentes para tal fin, habida cuenta 
de las diferencias existentes entre los sistemas econômicos y los diversos grados del desarrollo.
d) Revisar y facilitar, en general, la coord inac iôn de las actividad es de otras instituciones que 
formen parte del sistema de las Naciones Unidas en la esfera del comercio internacional y los 
problemas conexos del desarrollo econômico y, a este respecto, coopérât con la Asamblea Ge­
neral y con el Consejo Econômico y Social, en cuanto al cumplimiento de las obligaciones, que 
en materia de coordinaciôn les impone la Carta de las Naciones Unidas.
e) Iniciar medidas cuando sea pertinente, en cooperaciôn con los ôrganos compétentes de las 
Naciones Unidas, para négociât y aprobar instrumentos juri'dicos multilatérales, en las esferas 
del comercio, habida cuenta de lo adecuados que sean los ôrganos de negociaciôn ya existentes 
y sin duplicar sus actividades.
f) Servir de centro de armonizaciôn de las poli'ticas comerciales y de desarrollo de los gobier­
nos y de las agrupaciones econômicas régionales, en cumplimiento de lo dispuesto en el A rticu­
lo 1 de la Carta.
g) Ocuparse de cualquier otro asunto pertinente, dentro de su esfera de competencia.
La Resoluciôn 1.995 establecfa también la junta de Comercio y Desarrollo, como ôrgano per­
manente de la Conferencia. La J un ta, ademâs de las funciones que le fueron conferidas en virtud de tal 
resoluciôn, se encarga de las funciones de la Conferencia entre las sesiones de dicho ôrgano. Hasta que 
fue adoptada, el 29 de septiembre de 1976, la Resoluciôn (31/2) de la Asamblea General, por la que 
eran miembros de la Junta la totalidad de los miembros de la Conferencia, la Junta comprend fa un li- 
mitado numéro de miembros, elegidos por ella segün una distribuciôn geogrâfica equitativa y el deseo 
de mantener la representatividad de los principales Estados, en cuanto a participaciôn en el comercio. 
La enmienda de 1976 hizo posible a cualquier miembro de la Conferencia convertirse en miembro de 
la Junta por "auto elecciôn".
Cada miembro de la Junta dispone de un voto, y las decisiones requieren para su aprobaciôn la 
mayorfa de los miembros présentes y votantes.
Los ôrganos auxiliares de la Junta, toman la forma de "Comisiones” , cuyos procedimientos de 
adhesiôn y funcionamiento son los mismos que los de la Junta de Comercio y Desarrollo.
Se han establecido los siguientes: Comisiôn de Productos Bâsicos; Comisiôn de Manufacturas; 
Comisiôn de Invisibles y Financiaciôn relacionada con el Comercio; Comisiôn de Transporte Marftimo;
Comisiôn de Transferencia de Tecnologfa, y Comisiôn de Cooperaciôn Econômica entre Pafses en De­
sarrollo.
El establecimiento de grupos, atendiendo al nivel de desarrollo, presentaba dificultades casi 
insuperables, y principalmente en lo referente a la defmiciôn de que pafses podfan considerarse desa­
rrollados y cuâles en desarrollo. La Resoluciôn 1.955 optô por una definiciôn a nivel geografico, consi- 
guiendo casi el mismo objetivo que a t raves de una clasificaciôn por niveles econômicos, salvo en casos 
excepcionales. Los grupos quedaron definidos como sigue:
Grupo A: los pafses afroasiâticos; Grupo B: los estados miembros de la OCDE, Nueva Zelanda, 
Finlandia, Australia y los pequenos estados europeos (Mônaco, San Marino y el Vaticano); Grupo C: 
los pafses latinoamericanos; Grupo D: los pafses socialistas de Europa Oriental.
La agrupaciôn econômica cuatripartita correspondiente ser fa: Grupo B, pafses desarrollados; 
Grupo D, pafses de economfa socialista; Grupos A y C, pafses en desarrollo; y la Repùblica Popular 
China, que forma parte actualmente de la Organizaciôn, actuando como un grupo por sf solo, y esto 
debido a razones intrfnsecas ffsicas, demogrâficas y de equilibrio politico.
El llamado grupo de los 77, quedô integrado en la Segunda Conferencia por 81 estados, y re­
su Itô de la conjunciôn de los grupos A y C, imponiéndose asf la divisiôn tripartita (desarrollados, en 
desarrollo y socialistas). En efecto, asf como para la Primera Conferencia los grupos acudieron tras reu­
niones preparatorias separadas (Resoluciôn de Niamey, Carta de Alta Gracia y Resoluciôn de Teherân), 
en la Segunda UNCTAD, el mundo de los pafses en vfas de desarrollo acudiô de forma conjunta tras la 
reuniôn preparatoria que dio lugar a la Carta de Argel. Este intento de reforzar el Grupo de los 77 te- 
nfa en realidad dos ori'genes muy claros. El primero, el intento de mantener una posiciôn ùnica para 
oponerla a la posiciôn de los pafses desarrollados. El segundo, el deseo de determinados grupos de 
pafses de excluir de toda deliberaciôn a otros estados que, por ser miembros de las Naciones Unidas, 
tienen su sitio en los grupos de la resoluciôn 1.995.
Hay que senalar que desde esta Segunda Conferencia, el Grupo de los 77 tiene por costumbre 
celebrar reuniones de forma conjunta ô separada en grupos: Africano, Asiâtico o Latinoamericano.
Desde s o t  comienzos la Secretarfa de la UNCTAD se convirtiô en ôrgano clave insistiendo en la 
necesidad de elaborar una "Nueva Poiftica Comercial para el Desarrollo", y esto porque vefa claramen- 
te que la estructura existente de comercio internacional, dominada principalmente por las fuerzas del 
mercado y guiada por estructuras erigidas por el propio interés de las principales potencias industriali- 
zadas, no su pon fa un camino que llevara a colmar las necesidades de dichos pafses en desarrollo.
Los pa I ses desarrollados, por su parte, vei'an quizas a la UNCTAD en sus comienzos, con cierto 
aire de host il id ad, porque pensaron que la UNCTAD se estaba convirtiendo en un sistema capaz de 
presionar sobre los pai'ses industrializados, con el fin de obtener una sucesiôn infinita de concesiones 
de éstos, a favor de los pafses en vfas de desarrollo. Mâs adelante este recelo se fue atenuando y al final 
de la primera fase, fueron aceptando a la UNCTAD como una Organizaciôn que funcionase a modo de 
vâlvula de escape, en la que los pafses en desarrollo expondrfan sus problemas y preocupaciones, aun­
que no como foro en el que pudiesen ser negociados acuerdos concretos. En realidad, los pafses desa­
rrollados vefan esta ultima funciôn como una mâs perteneciente a Organismos como el Fondo Moneta­
rio Internacional, el Banco Mundial y el GATT.
Los pafses en desarrollo, admitiendo que era un Organismo que, al menos, reconocfa los pro­
blemas del tercer mundo, con posibilidad de aportar cambios sustanciales en el sistema internacional 
que prevalecfa entonces. La cuestiôn de la eficacia misma de dicho Organismo, se le planteô también a 
los pafses en desarrollo. La necesidad de aportar una nueva dimensiôn, que transformara a la UNCT AD 
no ya en un mero foro en el que se establecieron resoluciones y se fijaran objetivos e ideas, sino en un 
Organismo en el que pudieran negociarse acuerdos concretos, se planteô de forma acuciante a los suce- 
sivos Secretarios Generates de la Organizaciôn, sin que aûn se hay a resuelto satisfactoriamente para los 
pafses en desarrollo.
NOTAS
( 1) Hacia una politica comercial del desarrollo. Prebisch • Actas LW'CTAD. Vol. I l ,  pàg. 7.
(2) Conferencia de Bandung. L'Economiste. 23 abril 1955.
(3) Actas de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo. 1964.
CAPITULO V
PRIMERA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO 
Y DESARROLLO: UNCTAD I
1 -  PROBLEMAS MONETARIOS INTERNACIONALES EN LOS RAISES
EN DESARROLLO
La Conferencia de Ginebra de 1964 puso de manifiesto los obstâculos que opone ai desarrollo 
el desequilibrio estructural del comercio mundial, en particular la circunstancia de que la demanda 
mundial de materias primas que exportan los pafses en desarrollo aumenta mucho mâs despacio que 
las necesidades de importaciôn esenciales de dichos pafses, si se tienen en cuenta que deben incremen- 
tar sus tasas de crecimiento econômico.
La resoluciôn recogida en el Acta final de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comer­
cio y Desarrollo al referirse a los problemas monetarios internacionales se expresaba asf: Considerando 
que es necesario tomar disposiciones para el estudio adecuado de las cuestiones monetarias relativas a 
los problemas del comercio y del desarrollo con referenda especial a los objetivos y decisiones de la 
Conferencia los estudios sobre el sistema monetario internacional en lo porvenir no deberân practicar- 
se prescindiendo del examen de las nuevas poifticas comerciales; es preciso tener la seguridad de que 
las decisiones que se adopten sobre la futura organizaciôn de las relaciones monetarias internacionales 
estarân en compléta armonfa con los objetivos de la présente Conferencia, y de que las disposiciones 
que se tomen para resolver los problemas monetarios de los principales pafses comerciales tendrân 
plenamente en cuenta las necesidades de las naciones en desarrollo;
Considerando ai propio tiempo que se plantean nuevos problemas en relac iôn con los progra­
mas de liberalizaciôn del comercio entre los pafses en desarrollo, y hace falta seguir estudiando la posi­
bilidad de concertât, en bénéficié de los pafses en desarrollo, acuerdos régionales y extraregionales de 
pagos que faciliten dicha liberalizaciôn.
Recomienda:
1. Que el Secretario General de la Conferencia, a la luz de los estudios que se estân realizan-
do y después de consultât con las organizaciones internacionales compétentes, tome disposiciones para 
convocar un grupo de expertos que tengan conocimientos y experiencia sobre los problemas de los 
pafses en desarrollo y de los pafses industrializados, para que estudien las cuestiones monetarias inter­
nacionales relativas a los problemas del comercio y del desarrollo, teniendo particularmente en cuenta 
los objetivos y decisiones de la Conferencia y dedicando especial atenciôn a las necesidades que los 
pafses en desarrollo tengan en su comercio mutuo y con el resté del mundo;
2. Que se invite a los gobiernos que participen en la Conferencia a que presenten los infor­
mes o hagan las observaciones que consideren pertinentes en relaciôn con los trabajos encomendados 
al grupo de expertos;
3. Que el grupo consulte con el Fondo Monetario Internacional, asf como con otras institu­
ciones monetarias y financieras internacionales y régionales;
4. Que se transmitan las conclusiones del grupo a la Junta de Comercio y Desarrollo de la 
Conferencia o al ôrgano que haga sus veces, en su primera reuniôn, asf como a la Asamblea General 
de las Naciones Unidas y a las organizaciones monetarias internacionales y régionales.’
Haciendo caso de la recomendaciôn que hace la primera Conferencia sobre Comercio y Desa­
rrollo, se constituyô el primer Grupo de Expertos en temas monetarios, y elaboraron un informe so­
bre “ los problemas monetarios internacionales y los pafses en desarrollo” .^
Este informe propone una reforma del Sistema Monetario Internacional que forme parte de 
un programa de acciôn encaminado a mejorar el contexto internacional en que debe lograrse el desa­
rrollo. Son necesarias medidas convergentes en el âmbito del comercio, la ayuda y el régimen moneta­
rio. Las medidas para mejorar la liquidez de los pafses en desarrollo deben tomarse conjuntamente con 
otras que consigan aumentar la corriente de recursos financieros para el desarrollo, estabilizar el comer­
cio de materias primas y facilitar el acceso de los pafses en desarrollo a los mercados mondiales de 
productos bâsicos y de manufacturas terminadas.
2 . -  PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA DE LOS RAISES EN DESARROLLO
El Grupo de Expertos designado por la primera Conferencia de las Naciones Unidas sobre Co­
mercio y Desarrollo, elaborô un documento para contribuir al debate establecido sobre el sistema mo­
netario. Los estudios real izados se basaron en los informes que habfan elaborado el Fondo y el Grupo 
de los Diez, facilitando de esa manera el diâlogo entre ellos y los pafses en desarrollo, que hasta el
momento no habi'an intervenido en la defensa de los intereses monetarios que también les afecta­
ban.
Los pafses en desarrollo que apenas habfan participado en la expansion del comercio mundial. 
puesto que la proporc iôn de las exportaciones mondiales de estos pafses habfa descendido desde el 33 
por ciento en 1950 al 20 por ciento en 1964.^ La relaciôn de intercambio évolueionô de forma desfa­
vorable. por lo que su capacidad de importar, medida por los ingresos de exportaciôn, aumentô menos 
que el volumen de sus exportaciones.
Consideraban insuficientes las corrientes de capital a largo plazo y la ayuda otorgada a los paf­
ses en desarrollo. La ayuda concedida por los pafses desarrollados no habfa alcanzado en ningün mo­
mento el 1 por ciento de su ingreso bruto, fijado por la Asamblea de las Naciones Unidas; ademâs, las 
donaciones, préstamos y otras entradas de capital a los pafses en desarrollo eran los mismos que en 
1961, si tenemos en cuenta que el precio de las importaciones para el desarrollo habfa aumentado, la 
ayuda efectiva habfa disminuido en estos anos. Todo esto no sôlo se ha dejado sentir sobre el creci­
miento econômico de estos pafses, sino que también presionô sobre el volumen de réservas.
Muchos de los pafses en desarrollo no sôlo no lograron alcanzar la tasa de crecimiento del 5 por 
ciento anual fijada por las Naciones Unidas como objetivo del Decenio para el Desarrollo, sino también 
la tasa anual de crecimiento, que era del 5 por ciento en 1950, descendiô al 4 por ciento a partir de 
1960. Todavfa les inquietaba mâs la posibilidad de que continuara la misma tendencia, y el ingreso 
“per capita” de muchos de los pafses en desarrollo aumentarfa muy poco o nada, y la diferencia entre 
el nivel de vida de las naciones ricas y las naciones pobres ser fa cada vez mayor.
Por supuesto, la tasa de crecimiento relativamente baja de los pafses en desarrollo no era atri- 
buible exclusivamente a factores externos. La mayorfa de estos pafses debfan aplicar poifticas eficaces 
para lograr un mejor aprovechamiento de sus recursos internos. Serfa preciso realizar cambios estructu- 
rales e institucionales, que, ademâs de movilizar los recursos internos transformaran la agricultura y la 
industria.
Acusan a los pafses desarrollados de que el temor que éstos sienten ante una posible escasez de 
liquidez supone una amenaza para el crecimiento de los pafses en desarrollo. Los pafses desarrollados 
podrfan aumentar su tasa de crecimiento sin preocuparse de su balanza de pagos si no existiera el te­
mor de la escasez de liquidez. También podrfan aumentar la ayuda a los pafses en desarrollo y liberali- 
zar las condiciones en que facilitan la ayuda. El aumentô de la tasa de crecimiento, asf como una ma­
yor movilidad de mano de obra, facilitarfa la reducciôn de las barreras comerciales impuestas para pro­
téger la industria de la competencia de los pafses en desarrollo.
Entienden que para los pai'ses que se encuentran en las primeras etapas de desarrollo es muy 
probable que las necesidades de importaciôn crezcan por lo menos a la par que sus ingresos. Aparté del 
aumentô de la demanda de bienes de consumo que no puede ser abastecido por los recursos internos, 
el proceso de desarrollo necesita también bienes intermedios y de capital, que han de importarse. 
Cuanto mâs râpido sea el aumentô de la demanda de productos procedentes de los p aises en desarro­
llo, mejor podrân éstos, mediante el comercio, procurarse sus recursos para el desarrollo.
La ayuda que reciben los pai'ses en desarrollo, en una proporciôn considerable, se realiza en 
forma de donaciones o préstamos con tipos de interés bajo. Sin embargo una parte importante de esta 
ayuda, sobre todo los créditos comerciales y los préstamos del sector privado, se realiza en forma de 
préstamos con tipo de interés alto y con plazos de amortizaciôn muy breves. En consecuencia, los p a i­
ses en desarrollo se encuentran con que al poco tiempo de recibir la ayuda, el servicio de la deuda y 
las amortizaciones, les crean grandes problemas que acentûan la presiôn sobre su balanza de pagos.
Los pafses en desarrollo no estân de acuerdo en la lucha competitiva entre los pafses desarrolla­
dos, para evitar los déficit de sus balanzas de pagos, porque consideran que impide la reducciôn de las 
barreras arancelarias o de otros tipos, las cuales se oponen al comercio, y tampoco favorece a la expan­
siôn de la asistencia al desarrollo. Si cada uno de los pafses desarrollados aumentara la ayuda financiera 
en la misma proporciôn, las balanzas de pagos no tendrfan porqué resentirse, ya que al aumentô de los 
recursos financieros facilitados corresponderfa un aumentô del superâvit de la balanza de bienes y ser­
vicios de los pafses en desarrollo. Esta actuaciôn es posible en una economfa mundial en la que el saido 
global de las balanzas de pagos de los pafses desarrollados es prâcticamente nulo, lo que quiere decir 
que si algunos pafses muestran un superâvit, es a cost a de que otros tengan déficit.
Uno de los objetivos principales de la reforma monetaria internacional deberfa ser reducir las 
presiones reales o imaginarias de las balanzas de pagos de los pafses desarrollados y favorecer de esta 
manera la asistencia prestada a los pafses en desarrollo. La Reforma monetaria internacional podrfa au­
mentar la demanda de productos a los pafses en desarrollo, con lo cual éstos podrfan mediante el co­
mercio cubrir una parte de sus necesidades para el desarrollo y eliminar poco a poco las restricciones 
que se oponen al comercio.
Para los pafses en desarrollo, très eran las principales razones de preocupaciôn en el sistema 
monetario:
a) La liquidez internacional habfa aumentado en menor proporciôn que las necesidades de
un comercio mundial en expansiôn.
b) El propio proceso de constituciôn de réservas habfa originado dificultades.
c) La responsabilidad del reajuste no estaba distribuida equitativamente entre los pafses deu- 
dores y acreedores. y que por varias razones poifticas y econômicas no siempre se podfa utili­
zar el método de reajustes de los tipos de cambio, aün en casos en que se hubieran podido 
corregir desequilibrios fondamentales de balanza de pagos.
En efecto, la tendencia de las réservas mondiales a aumentar mas lentamente que las necesida­
des del comercio se comprueba por el hecho de que la relaciôn entre las réservas y las importaciones 
mondiales haya disminuido desde el 80 por ciento en 1984 al 50 por ciento en 1964.^ La posibilidad 
de que la expansiôn del comercio dé lugar a la escasez de recursos Ifquidos y la tendencia a convertir 
en oro algunas de las réservas que se ten fan en moneda-reserv a, creô una situaciôn que hizo necesario 
estudiar la forma de aumentar la liquidez para poder atender las necesidades del crecimiento mundial.
El defecto esencial del sistema de creaciôn de réservas para los pafses en desarrollo, estaba en 
que aparté de las adiciones a las réservas como resultado de los aumentos intermitentes en las réservas 
monetarias de oro, el aumentô de la liquidez se produce fundamentalmente por los déficit de los 
pafses con moneda de réserva, los cuales pueden no presentar déficit en momentos de expansiôn de la 
demanda mundial de réservas liquidas. El mantenimiento de la confianza en el sistema depende de que 
las monedas de réserva sean fuertes y de que los pafses de monedas de réserva tengan una balanza de 
pagos, si no con superâvit, por lo menos en equilibrio.
Para los pafses en desarrollo este problema no era nuevo, ya que en el patrôn-oro internacional 
la producciôn de oro no era el ùnico medio de que se disponfa para aumentar las réservas liquidas, y 
como no se admiti'a la posibilidad de elevar el precio del oro, el aumentô de la liquidez depend fa del 
empleo de la libra esterlina como moneda de réserva de muchos pafses. La experiencia del perfodo en­
tre las dos guerras mondiales reflejô los peligros de un sistema monetario que para tener liquidez mun­
dial, tuvo que utilizar una o mâs monedas de réserva.
La preocupaciôn que sienten los pafses desarrollados ante la situaciôn de su balanza de pagos y 
que les hace tomar medidas de poiftica econômica de precauciôn o en muchos casos con carâcter res- 
trictivo es debido, segün los pafses en desarrollo a la tendencia, ya mencionada, de que las réservas no 
son proporcionales a las necesidades de una economfa mundial en expansiôn, y aparecen presiones, 
bien por una con trace iôn de la oferta de monedas de réserva, o bien por la conversiôn en oro de réser­
vas antes tenidas en monedas de réserva.
Para los pafses en desarrollo estâ claro que los pafses con balanzas de pagos deficitarias debe­
rân tomar las medidas necesarias para equilibrar sus relaciones exteriores. Por supuesto que la finalidad 
de las réservas no es oponerse a que se adopten medidas para aumentar las exportaciones, reducir las
importaciones o ambas cosas a la vez. El problema surge cuando los pai'ses con superâvit no adoptan 
las medidas adecuadas para reducirlo y obligan a los pafses en desarrollo a aplicar poifticas restrictivas 
mâs severas para restablecer el equilibrio exterior.
La dificultad se debe a que los costes y los precios no evolucionan por igual en todos los pafses 
desarrollados, lo cual repercute en la situaciôn competitiva de sus exportaciones, y altera la tasa relati- 
va de aumentô de las exportaciones de cada pafs. Como uno de los axiomas del sistema es que han de 
evitarse las deflaciones bruscas, y dada la gran resistencia opuesta a los reajustes de los tipos de cambio, 
el reajuste mutuo de las estructuras de costes y precios exigirfa mucho tiempo. Si no se quieren aplicar 
poifticas restrictivas, el ünico medio râpido y mâs fâcil es el poder contar con réservas liquidas sufi­
cientes.
En cuanto al funcionamiento del Sistema Monetario Internacional, los pafses en desarrollo 
manifiestan que las normas de comercio y de pagos internacionales dadas en los acuerdos de Bretton 
Woods y en la Carta de La Habana se elaboraron en un ambiente internacional muy distinto al que 
existiô en 1965. Lo que preocupaba entonces era que no se repitiese el caos econômico de los anos 
treinta: “constituir un sistema econômico internacional, en el que los pafses industrial mente desarro­
llados pudieran practicar poifticas de pleno empleo sin ratificar las ventajas de un comercio en ex­
pansiôn y de la divisiôn internacional del trabajo” .^  La mayor parte de los pafses no industrializados 
del mundo no eran independientes todavfa, y los que ya habfan conseguido su independencia, todavfa 
no se habfan manifestado por una forma de comercio y de pagos internacionales que tuviera en cuenta 
las necesidades del desarrollo mundial, o bien se encontraban en una posiciôn débil para poder influir 
en este sentido.
Un defecto del Sistema Monetario Internacional, segün los pafses en desarrollo, fue que sola­
mente reflejô la preocupaciôn por los problemas de los pafses industrialmente adelantados y con eco­
nomfa de mercado, que fueron quienes lo establecieron. Los postulados bâsicos de un Sistema Moneta­
rio Internacional para los pafses en desarrollo eran: “ los pafses, cualquiera que fuese su situaciôn y su 
grado de desarrollo, deberfan regirse por el mismo sistema de normas; la difusiôn del desarrollo econô­
mico en el piano nacional y en el internacional se efectuarfa en la mayor parte a través de las fuerzas 
del mercado, actuando en el medio ambiente mâs libre posible; en general sôlo se requerirfan medidas 
correctivas para mantener el pleno empleo de los pafses desarrollados, y que el desequilibrio interna­
cional se podrfa combatir adecuadamente mediante una gestiôn monetaria y fiscal responsable y gra­
cias a los movimientos de capital privado estimulados por el desequilibrio”.®
Para los pafses en desarrollo la deficiencia de estos postulados se puso de manifiesto en el pe­
rfodo de postguerra. Ya habfa quedado deshechada la idea de aplicar las mismas normas para dirigir el
comercio entre pai'ses ricos y pobres sin tener en cuenta las diferencias que existen entre unos y otros.
El Acta Final de la primera Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 
celebrada en Ginebra en 1964, hace constar que los pafses en desarrollo necesitan trato y estfmulos 
especiales en materia de comercio, y que los pafses desarrollados deberân concederles ventajas comer­
ciales, pero sin carâcter recfproco. En el campo monetario se reconocen las dificultades de pagos que 
créa a los pafses en desarrollo el desequilibrio estructural interno y externo y hace imposible que los 
pafses en desarrollo sigan las normas del Sistema Monetario Internacional. Por eso sôlo un grupo muy 
reducido de pafses en desarrollo han aceptado las obligaciones del articulo V III del Convenio Constitu­
tivo del Fondo Monetario Internacional sobre la convertibilidad de las monedas. Para los pafses en de­
sarrollo econômico no es algo que pueda lograr la comunidad internacional con sôlo desearlo, sino que 
es preciso un esfuerzo por parte de los propios pafses en desarrollo.
3 . -  NECESIDADES DE LIQ U IDEZ DE LOS RAISES EN DESARROLLO
Para poder alcanzar una tasa de crecimiento, los pafses en desarrollo consideran, como hemos 
visto en la exposiciôn de sus problemas, que son insuficientes los recursos externos disponibles para 
poder absorber la diferencia entre ingresos por exportaciôn y sus necesidades de importaciôn, dando 
lugar a desequilibrios a largo plazo en las balanzas de pagos de estos pafses.
Las necesidades de liquidez, de los pafses en desarrollo en proporciôn a sus importaciones, son 
mayores que las de los pafses desarrollados. Los precios de los productos primarios exportados por los 
pafses en desarrollo estân sujetos a perturbaciones a corto plazo mucho mâs amplias que los precios 
de los producots manufacturados y exportados por los pafses desarrollados. Esto, unido a que el pre­
cio de los productos agrfcolas es mâs sensible a las fluctuaciones de volumen, hace que los pafses en 
desarrollo estén dominados por desequilibrios a corto plazo, que se hacen mâs fuertes cuando las réser­
vas son escasas, que es el caso de los pafses en desarrollo.
Ante la necesidad de liquidez, muchos pafses en desarrollo utilizan, entre otras medidas, res­
tricciones a la importaciôn y a los pagos, y adaptaron sistemas completos de p resu pu estos de divisas 
para poder ajustar los pagos y los ingresos externos... cFavorecen estas medidas el buen desarrollo de 
la economfa? La contestaciôn de los pafses en desarrollo es que no y, ademâs, originan fuertes tensio- 
nes que entorpecen el desarrollo normal. Un pequeno error en las previsiones, un descenso de la pro­
ducciôn, un aumentô inesperado de las importaciones, etc., que podrfa resol verse con una variaciôn de 
las réservas, provoca, por no tener las réservas suficientes, un desequilibrio en la marcha de la econo­
mfa. Los pafses se ven obligados a pedir créditos, a imponer restricciones mâs fuertes a la importaciôn
de productos que no tienen porqué ser superfluos, sino que a veces son materias primas o bienes inter­
medios necesarios para poder aprovechar la capacidad de productos existentes. Esto se manifiesta en 
un aumentô de los contrôles administrativos que dan mayor rigidez al sistema econômico. Y no sôlo 
eso, sino que la escasez de réservas hace que disminuya la confianza en estos pafses, y que los créditos 
del sistema bancario internacional se concedan en condiciones mis duras.
Los pafses en desarrollo eran conscientes de las ventajas que proporciona la tenencia de un vo­
lumen adecuado de réservas y estaban dispuestos a mantenerlas. Pero para ello, serfa necesario que dis- 
minuyera la presiôn de las distintas necesidades que han de atenderse con los medios de pago interna­
cionales y se tomaron disposiciones especiales para atender a situaciones especialmente diffciles.
c Serin los pafses en desarrollo capaces de conscrvar las réservas adicionales en caso de que se 
las diesen?
La pregunta es diffcil de contestar, pues la experiencia de los anos anteriores no es muy repre- 
sentativa. El descenso de las réservas de los pafses en desarrollo, en relaciôn con sus importaciones re- 
gistrado en los anos de la postguerra no présenta una tendencia uniforme, sino que refleja las distintas 
reacciones de los diferentes pafses de acuerdo con las circunstancias especiales de cada uno. Algunos 
pafses en desarrollo acumularon réservas durante la guerra y las gastaron felizmente con fines de desa­
rrollo; otros pafses se vieron perjudicados por el descenso de sus exportaciones antes de tener tiempo 
de desarrollar su economfa; y otros pafses agotaron sus réservas utilizindolas para financiar planes de 
asistencia social u otras formas del consumo corrientes.^
Una de las propuestas fundamentals del Grupo de Expertos es "combinat la creaciôn de liqui­
dez adicional a disposiciôn de los pafses en desarrollo con la creaciôn de un contexto general mis p to­
pic io a la conservaciôn y buen uso de la liquidez”.® El informe del Grupo de Expertos, consciente de 
esta necesidad de réservas, considéra en todo momento que es necesario que la creaciôn de liquidez 
adicional a disposiciôn de los pafses en desarrollo vaya acompanada de un contexto mis propicio para 
la conservaciôn y el buen uso de esa liquidez y que ademis sirva para la financiaciôn del desarrollo.
4 . -  PROPUESTAS PARA AUM ENTAR LA LIQ U ID EZ DE LOS RAISES EN 
DESARROLLO
Hay varias formas de conseguir que los pafses en desarrollo dispongan de mis recursos Ifquidos. 
Los principales para los pafses en desarrollo son:
a) Aumentar las réservas, creando nuevos haberes considerados como tales o por otros 
medios;
b) Disponer nuevas facilidades de crédito, ademis de las del Fondo;
c) Liberalizar y racionalizar las condiciones que rigen los giros contra los tramos de crédito 
del Fondo;
d) Elevar las cuotas de los pai'ses en desarrollo en el Fondo, ya separadamente, ya como par­
te de un aumentô general;
e) Liberal izar los servicios de financiaciôn compensatoria del Fondo.®
Evidentemente estos métodos de aumentar la liquidez no son équivalentes entre si', pues la 
creaciôn de nuevos haberes de réserva aumentarfa las réservas totales, mientras que los giros contra las 
cuotas del Fondo deberin ser reembolsados, y una liberalizaciôn de las condiciones de los giros aumen­
ta la disponibilidad pero no la cantidad de crédito condicional.
El Grupo de Expertos considéra preferible la ampliaciôn de réservas en proporciôn a las necesi­
dades crecientes de los pafses en desarrollo. Para cualquier pafs, tanto en desarrollo como desarrollado, 
las réservas deberfan ser suficientes para poder hacer frente a las fluctuaciones normales entre sus in­
gresos y pagos exteriores segün la experiencia adquirida, y los créditos utilizarlos para resolver las 
emergencias imprévisibles.
Por ello, es necesario que los pafses mantengan un saIdo mfnimo para poder efectuar las opera- 
clones ordinarias de intercambio. Si no pueden mantener ese saido mfnimo, tienen que recurrir a los 
créditos a corto plazo. Pero la posibilidad de obtener estos créditos depende de la solidez de sus réser­
vas, exigiendo los bancos extranjeros como garant fa, que los pafses presenten réservas consistentes en 
inversiones en valores extranjeros.
Aparece, no obstante, otro elemento, quizâ mas importante para los pafses en desarrollo; con­
sistante en que éstos, al igual que los pafses desarrollados, deberfan trazarse normas de actuaciôn y 
seguir!as con cierto grado de independencia, sin restricciones impuestas por los pafses acreedores. Para 
poder lograr este objetivo hace falta que los pafses en desarrollo mantengan un nivel de réservas.
Las réservas también pueden aumentarse ampliando las corrientes de ayuda. El Fondo y el 
Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento colaboran cada vez mâs en los programas de ayuda 
para hacer frente a los problemas de los pafses en desarrollo. Pero esto no quiere decir que la mejora de 
la situaciôn de las réservas de un pafs en desarrollo le haga perder el derecho a recibir asistencia a largo 
plazo.
La otra forma de aumentar la liquidez era incremeniando las facilidades de crédite a corto plazo 
a les pai'ses en desarrollo dentro de las estructuras ya existences. Algunos pai'ses desarrollados utilizan 
crédites bilatérales para afrentar les mevimientes especulatives de capital y para establecer una segun- 
da Imea de defensa de les preblemas de la balanza de pages. Los pai'ses en desarrollo también necesitan 
crédites para hacer frente a preblemas similares e incluse a les c read es per la hui'da de capitales.
La fuente principal de crédite a certe plazo de que disponen les pai'ses en desarrollo es el Fen­
de Menetario Internacienal. Otras fuentes pesibles dependen en general de la garantl'a que un pai's sea 
capaz de ofrecer, la cual estari'a relacienada cen su nivel de réservas, aunque, en cualquier case, les 
tipes de interés que se impenen son muy altos.
La expansion de et ras fuentes de crédite a corto plazo y la reducciôn de les tipes de interés 
cempletan'a las facilidades del Fonde. Cuande les paises en desarrollo tengan en sus réservas menedas 
de los pai'ses desarrollados, les bancos centrales de estes ultimes pedrian concéder facilidades de crédi­
te si las circunstancias le acensejaran. También los gobiernes de estes pai'ses pedn'an ayudar a les pai- 
ses en desarrollo a accéder a los mercados monetaries, p reporc ienândoles las garant l'as que diches 
pai'ses no son capaces de aportar.
El Grupe de Expertes llama la atencién en su tercera propuesta sobre el case de pai'ses en desa- 
rrello que teniendo graves dificultades de balanza de pages ne han agetade las facilidades de crédite 
del Fende, le que parece indicar que encuentran muy enerosas las condicienes de éste. Aunque rece- 
necen que las condicienes del Fonde se han suavizade, creen que tedavia se pueden mejerar. Las meje- 
ras mis urgentes deberi'an dirigirse a los plazes de reembelse, al grade de cendicienalidad de les giros y 
al volumen de servicios que se pueden obtener del Fende.
El plazo normal de reemboiso del Fonde era de 3 a 5 anos. El Grupe de Expertes entiende que 
el establecimiento de plazes de reemboiso mis large permitiria a les pai'ses en desarrollo elaberar pla­
nes de reajuste de la balanza de pages de ferma mis erdenada. Sugieren que el plazo se fije entre 6 y 8 
anes, cuande las circunstancias lo requieran.
Aunque en el Convenio Constitutive del Fonde no se dieron normas sobre les gires centra les 
trames de crédite, a partir de 1952 se aplican condicienes cuyo riger aumenta en cada une de les tra­
mes sucesives. Los pai'ses en desarrollo cen baje nivel de réservas y peca facilidad para mover etras 
fuentes de crédite, llegan a les trames cendicionales muche antes que les pai'ses desarrollados. Seri'a 
cenveniente que los gires centra el segunde trame de crédite se pudieran censeguir en las mismas con­
dicienes que les del primere y que se suavizaran las cendiciones relativas a les trames tercere y cuarte.
Existe gran desigualdad en la disciplina del Fonde, pueste que sole se impene a les pai'ses a les 
que concede préstamos. La eliminaciôn de les desequilibries de las balanzas de pages exige una actua- 
ciôn cencertada para todes los pai'ses, tengan superâvit e déficit. Se vuelve a pener de manifieste que 
tedo sistema que deje a los pai'ses cen superâvit en libertad de mantener poli'ticas restrictivas impone 
cargas mayeres de ajuste a les pai'ses deficitaries.
La cuarta propuesta para facilitar nuevas réservas liquidas a les miembres era la de incrementar 
las cuotas del Fende. Los pai'ses en desarrollo ya habi'an participade del au mente general de cuotas en 
1958, y muches aprovecharon la eportunidad que daba el Fende de incrementar sus cuotas individua­
tes. Un nuevo incremento de las cuotas supendri'a un au men te sustantivo de la liquidez cendicional de 
los pai'ses en desarrollo.
En la ultima propuesta, les pai'ses en desarrollo pedi'an liberalizar el nuevo servicio establecido 
perel Fende Menetario Internacienal en 1962, el Servicio de Financiacién Compensateria.
Este servicio tiene per ebjeto p restar apeye financière a les pai'ses miembres cen dificultades 
de balanza de pages, especialmente les de preduccién primaria, causadas per una disminucién tempo­
ral de les ingreses de expertaciôn. Para les pai'ses en desarrollo, este nuevo servicio tedavi'a en su fase 
experimental, ofrece incenvenientes que pueden ser cerregidos. La Conferencia de Ginebra prepene al 
Fendo Menetario Internacienal que estudie la pesibilidad de aumentar de un 25 per ciente que era el 
propueste a un 50 per ciento per lo menes, en la cueta del pai's miembro, la cantidad asignada para la 
financiacién compensateria. Ademâs, estes crédites cempensatories deberi'an situarse fuera de les tra­
mes de ore y crédite, para ne entorpecer la ebtenciôn de crédites ordinaries.
5 . -  PROPUESTA DE REFORMA DEL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL
Para les pai'ses en desarrollo la reforma del Sistema Menetario Internacienal debe de respetar 
los siguientes principles generates:
I. Contribuir de modo importante a selucienar les preblemas que plantea la insuficiencia 
actual y prévisible de la liquidez internacienal, incluida la de los pai'ses en desarrollo.
II. Les métodes de reforma menetaria que se adopten deben secundar y fementar en la ma­
yor medida posible los esfuerzes de les pai'ses desarrollados y en desarrollo para acelerar su 
crecimiente, y deben eliminar teda propension centractiva susceptible de ebstaculizar la cense- 
cucién de este ebjetivo.
III. El sistema debe facilitar les ajustes fundamentals necesaries para cerregir los desequili-
brios existentes, sin forzar el ritmo de esos ajustes, creando serios problem as internos y exter­
nes a la econemi'a de les pai'ses en cuestién, ni ofrecer incentives para demerar innecesariamen- 
te la aplicacién de pell'ticas susceptibles de cerregir estes desequilibries en el transcurse del 
tiempe.
IV. Teda referma del Sistema Menetario Internacienal debe constituir un nuevo pregrese ha- 
cia la racienalizacién del planteamiente y del enfoque de les preblemas ecenômices, tante en 
el plane nacional cemo en el internacienal; y debe reducir lo mis posible la influencia de facto­
res erriticos en el funcienamiente del sistema.*®
Pero ne tedos los miembres del Grupe de Expertes es tin  de acuerdo cen la propuesta. Para 
algunos la mejor manera de aumentar la liquidez se n'a elevando el p recio del ore.
Las censideracienes en que se basan son;
a) En primer lugar, el precie del ore (expresado en dôlares EE.UU.) ne hacambiade desde 
les anes treinta, mientras que el precie medie de les productos bisices ha aumentade en un 
150 per ciente. Este supene una importante disminucién del precie del ore en relacién cen el 
de etres productos. Un aumente de precie llevari'a ciertamente a un aumente de la eferta.
b) La elevacién del precie del ere cenduciri'a inmediatamente a un aumente de las réservas 
de ere y, per ende, de la liquidez efectiva. Este aumente de la liquidez estimulari'a la actividad 
econémica, el cemercie mundial y la corriente de capital y ayuda dirigida hacia les pai'sesen 
desarrollo.
c) Ademis, hay una cuestién de cenfianza en las menedas de réserva. Les bancos centrales 
censideran que el oro es mejor garantl'a del sistema menetario que cualquier nueva meneda e 
haber internacienal basades en cenvencienes intemacionales.
d) En el propueste aumente de la liquidez pedn'an tomarse en cuenta las necesidades de les 
pai'ses en desarrollo."
Para la mayon'a de les cempenentes del Grupe de Expertes, una devaluacién de tedas las me­
nedas en relacién cen el ere, no séria le mis cenveniente para llevar a cabe la referma menetaria. Los 
argumentes en que se apoyaren eran:
1) La elevacién del precie del ere tenderi'a a destruir la cenfianza en las menedas de réserva, 
y ne estaria en censonancia cen el criterie, que va teniendo mayor aceptacién, de que la liqui­
dez mundial debe ajustarse cada ane a la luz de una apreciacién de las necesidades mundiales.
2) Dada la actual distribucién de las existencias de oro, sumamente desigual y en gran parte 
arbitraria, séria peco realista supener que los paises en desarrollo e desarrollados que tuviesen
sus réservas en divisas iban a recibir compensaciôn sistemâtica -mediante prestaciôn de ayuda 
financiera para el desarrollo o por algûn otro procedimiento— con cargo a los beneficios obte- 
nidos mediante otros paises gracias a la revalorizaciôn del oro.
3) Medidas que eran ejecutables (aunque a costa de grandes trastornos) en 1931, 1934 y aün 
en 1949, cuando las tenencias en dôlares eran relativamente pequenas y la mayon'a de las te- 
nencias de libras esterlinas estaban sujetas a la organizacion, bastante ri'gida, de la zona de la li­
bra esterlina, no pueden proyectarse ahora en ecuanimidad.**
La propuesta del Grupo de Expertos acepta las très p remisas, que son consideradas como bâsi- 
cas por los pai'ses miembros del Fondo Monetario Internacional.'  ^ Estas son:
a) Es importante que se constituya un mecanismo para la creaciôn ponderada de réservas, a 
traves de una acciôn colectiva internacional, una vez evaluada la necesidad general de taies ré­
servas, en lugar de apoyarse en la acumulaciôn de réservas monetarias de oro y en las monedas 
de réserva que surgen como consecuencia de los déficits que se producen en las balanzas de pa- 
gos de los pai'ses cuya moneda es aceptada como réserva. Este mecanismo es independiente de 
si el nivel de réserva es o no suficiente.
b) Se necesitan facilidades de crédito que den tiempo y confianza para financiar los desequi- 
librios que se producen entre los pagos y los ingresos intemacionales a los distintos pai'ses "sin 
recurrir a medidas que destruyan la prosperidad nacional o internacional, y contribuir con ello 
a promover y mantener altos niveles de ocupaciôn e ingresos reales, y a desarrollar los recursos 
productivos de todos los pai'ses asociados como objetivos principales de la poli'tica econômi- 
ca”. ‘ * Efectivamente, el proceso de ajuste requiere un alto grado de cooperaciôn internacional 
y de coordinaciôn de poli'ticas nacionales.
c) También es cierto que, en un momento dado, la suflciencia de réservas no puede apreciar­
se mediante ningün procedimiento estadi'stico sino que deberi hacerse de acuerdo con la evo- 
luciôn de la econémica internacional.
Errel informe Ossola se recoge:
“ Una posible indicacién de que las réservas son insuficientes en la renuencia a concéder crédi- 
tos intergubernamentales, o el aumento de la propensién a procurar crédito, con preferencia a despren- 
derse de bienes de réserva. Una prueba mis clara de la escasez general puede encontrarse en una marca- 
da tendencia a hacer del mantenimiento, aumento o reposicién de las réservas un objetivo primordial
de la polit ica econémica, con prioridad sobre otros objetivos fondamentales, taies como el crecimien- 
to econémico, un alto nivel de empleo, y la libertad de comercio internacional. Es mis; el que estas 
tendencias se hayan hecho évidentes indica que tal vez se baya permitido que la escasez general llegara 
demasiado lejos. En esta situacién la ansiedad por retener o aumentar las réservas conduciria probable- 
mente a los pai'ses a adoptar poli'ticas excesivamente restrictivas a fin de impedir un déficit de pagos o 
de lograr un superâvit. En taies condiciones, por lo tan to, la ausencia de grandes desequilibrios no se n'a 
necesariamente prueba de que las réservas fuesen suficientes. La generalizacién de las restricciones al 
comercio y a los pagos, la inestabilidad de los tiposde cambio, el creciente desempleo y el descenso de 
los precios intemacionales seri'an si'ntomas significativos de tensién. Sin duda, mientras los prestamis- 
tas estuviesen dispuestos a concéder créditos en esas p resu n tas circunstancias de escasez de réservas, el 
componente de la liquidez internacional constituido por el crédito, considerablemente aumentado, 
continuan'a utiiizândose para evitar en lo posible taies consecuencias, lo cual serviri'a, de paso, para 
aumentar los bienes de réserva de ciertos tipos. Pero esto no quiere decir que, necesariamente, esos 
bienes adicionales hubiesen de ser suficientes, estar bien distribuidos o encontrarse disponibles en las 
formas deseadas”.'*
A estas propuestas aceptadas por los miembros del Fondo. los pai'ses en desarrollo consideran 
necesario anadir otras dos mâs:
1) La cooperacién monetaria debe ser verdaderamente internacional conforme al espi'ritu 
que rigié en Bretton Woods. Pero consideran que la composicién del Fondo Monetario Interna­
cional no es universal por lo que se n'a necesario que en los debates de reforma también partici- 
paran, aunque fuera como miembros parciales, los pai'ses que no lo eran en aquel momento, 
y que estari'an dispuestos a participât tanto en las ventajas como en las modificaciones que en 
el terreno monetario le introdujeron.
2) La otra propuesta considéra que debe de p reverse una adecuada prestacién de asistencia 
a largo plazo a los pai'ses en desarrollo, para que puedan participât “en un sistema internacional 
ordenado".'*
Teniendo en cuenta los objetivos fijados por la Conferencia de Ginebra para los pai'ses en desa­
rrollo, el Grupo de Expertos decidié seleccionar, entre los estudios que realizaba el Fondo y el Grupo 
de los Diez, dos propuestas bâsicas que se ajustaban a sus objetivos.
1 ) Una, referente a la creacién de una unidad colectiva de réserva limitada para un grupo de 
pai'ses industriales.
2) La otra, potencialmente abierta a todos los miembros del Fondo Monetario Interancional, 
podi'a induit la participacién del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento como 
intermediario.
Una de las variantes de la primera propuesta,’  ^ era la de crear Unidades Colectivas de Réserva 
(UCR) que tuvieran como contrapartida depôsitos de monedas nacionales encomendadas a una enti- 
dad central y sujetos a una garantl'a de valor en relacién con el oro:
"Su aceptabilidad, como réservas, se derivana de la convencién por la que se estableciese el sis­
tema". La su ma total que debena crearse se determinana anualmente por decisién de los participantes. 
Las UCR no sen'an convertibles en oro o divisas y estanan en manos de las autoridades monetarias ex- 
clusivamente. La distribucién inicial entre los participantes deberi'a hacerse a través de una férmula 
establecida que bien podri'a estar en proporcién a las réservas de oro, a las réservas totales, o a las cuo­
tas del Fondo Monetario Internacional.
La cuanti'a de réservas asi' como el uso de estas para los pagos, debi'a guard a r relacién con el 
oro. Esta relacién se determinana de acuerdo con la existente entre la UCR y el oro del sistema, ha- 
ciendo ajustes periédicos quedarâ por encima o por debajo de la proporcién global. Sélo podri'an utili- 
zarse los depésitos de contrapartida en moneda nacional en el caso de que algün miembro se retirara, 
de que se liquid ara el sistema, o por decisién de recuperar parte del total de UCR.
Los pai'ses en desarrollo consideran que, si verdad mejorara la situacién de las réservas de los 
pai'ses participantes, podrta résultat ventajoso, indirectamente para el resto del mundo, pero las nacio- 
nes no participantes no obtendrin ventajas directas. Si las transferencias de UCR deben combinarse 
con movimientos de oro, y toda la distribucién inicial de UCR se hace en proporcién a las tenencias de 
oro, se obligarâ a todos los pai'ses participantes a tomar medidas restrictivas respecto al comercio y a 
los pagos, e incluse aumentan'a la precisién sobre las monedas de réserva a través de la conversién en 
oro, lo cual sen'a perjudicial para la financiacién del desarrollo, del comercio internacional y del creci- 
miento econémico. “Dificilmente podri'a llamarse a este plan verdaderamente internacional”.'®
En la segunda propuesta, el mecanismo es manejado por el Fondo y no por una entidad distin­
ta y es posible que la régla de unanimidad de la propuesta anterior se sustituya por el voto ponderado. 
A las nuevas Unidades UCR prefieren llamarlas en el nuevo contexte “Unidades del Fondo” para que 
el sistema no sea exactamente igual.
El mecanismo concrete propueste por el Grupo de Expertos se basa, en smtesis, en la propues­
ta francesa de las UCR, pero con las enmiendas necesarias, a fin de hacerla coincidir con los objetivos 
de los pai'ses en desarrollo.
La participacién se extenden'a mis alla del Grupo de los Diez, a todos los pai'ses miembros, 
e incluse a los no miembros, que, como ya hemos dicho, estén dispuestos a participât en los nuevos
arreglos monetarios. La aplicacién de criterios de "auiocalificacién”, como las obligaciones estableci- 
das en el arti'culo V III del Convenio a los giros de determinada moneda, pueden dar resultados arbi- 
trarios.
Por lo que se re fie re a la distribucién inicial de las Unidades del Fondo, estiman que las cuotas 
del Fondo Monetario Internacional proporcionan la base para ponderar la importancia de los diferen- 
tes pai'ses, aunque se pueden revisar los coeficientes de ponderacién. Tomar las réservas de oro como 
base de distribucién de las unidades no seria realista debido a los fac to res histéricos que han determi- 
nado la tenencia de oro de la mayor parte de las réservas de los distintos pai'ses. La distribucién en pro­
porcién a las réservas totales, ademis de ser poco equitativa, seri'a en algün modo artificial por la posi- 
bilidad que existe de crear réservas, bien mediante acuerdos de crédito bilateral, bien por diversas tran- 
sacciones, incluidas aigu nas realizadas con el Fondo Monetario Internacional.
En cuanto a la transferencia de las Unidades del Fondo Monetario Internacional, la solucién 
mis esperanzadora para el Grupo de Expertos esti en la concesién de créditos negociados a través del 
Fondo Monetario Internacional, que permitiri'an transferir Unidades del Fondo de una nacién a otra, 
de la misma manera que se transfieren las posiciones del tramo de oro.
Durante la creacién de activos de réserva, el Fondo Monetario Internacional puede proporcio- 
nar financiacién para el desarrollo. Pero esto no debe de influir en las decisiones que se adopten respec­
to a la cuanti'a de liquidez que ha de crearse, excepto en sentido negativo: "se reconoce que un deter- 
minado mon to de liquidez adicional proporcionaria mayor esti'mulo a la demanda efectiva si se crease 
activamente, en forma de gastos hechos por los pai'ses en desarrollo para la adquisicién de los bienes 
proporcionados por los p aises desarrollados que si se crease "pasivamente” , mediante distribucién de 
Unidades del Fondo contra monedas nacionales” .*’
La forma de actuar del Fondo deben'a de ser la siguiente: los depésitos de contrapartida de 
los pai'ses desarrollados serin prestados por el Fondo al Banco Internacional de Reconstruccién y Fo­
mento y sus afiliados para inversion es en los pai'ses en desarrollo, recibiendo a cambio bonos del 
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento. Esto no produciri'a ninguna alteracién en el total 
de las Unidades del Fondo, creadas conforme a las necesidades de la situacién monetaria internacional, 
ni tampoco modificari'a la distribucién inicial de las Unidades entre los pai'ses en desarrollo y los pai'ses 
desarrollados. Pero si' indican'a que cada pais desarrollado deben'a competir para conseguir los pedidos 
adicionales de bienes asignados por las inversiones del Banco Internacional de Reconstruccién y Fo­
mento, con el objeto de retener el incremento de sus réservas que représenta la distribucién inicial de 
Unidades del Fondo. Si la parte correspondiente de los pedidos adicionales de cada pai's se iguala con 
la cantidad de su moneda prestada por el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, la distri-
buciôn inicial permanecerâ inalterada; de otro modo en cambio se produciri'a una redistribucion de ré­
servas entre los pai'ses desarrollados, de acuerdo con las diferencias entre la demanda adicional conse- 
guida y las monedas aportadas. Esta redistribucion solo podn'a afectar a la parte de creaciôn original de 
réservas, respecto a la cual las monedas de contrapartida que no fueron prestadas, quedaron en pose- 
siôn del Fondo, y no a la parte correspondiente a las monedas de contrapartida retenidas por el Fondo.
La técnica elegida requeriri'a bien una enmienda al Convenio del Fondo, o el establecimiento 
de una entidad filial. Pero entienden que eso llevan'a mucho tiempo y puede résultat conveniente ini- 
ciar antes un proceso que complemente las existencias mundiales de réserva.
Para esto consideran la posibilidad de crear una expansion general de réservas a través del Fon­
do, modificando sol amen te las normas que regulan los giros contra el Fondo, sin tener que cambiar el 
Convenio Constitutivo, ünicamente sen'a necesario extender a los tram os de crédito los derechos auto- 
mâticos de giro que se aplican al trmo oro. Puesto que la mayon'a de los pai'ses incluyen en sus réservas 
intemacionales sus posiciones respectivas en el tramo de oro, esta expansion deben'a hacerse de forma 
fraccionada en cuanti'as anuales inferiores al 25 por ciento y, a ser posible, que se acompane de la 
expansion correspondiente de las facilidades totales de giro para que aquellas facilidades mis condicio- 
nadas por el Fondo no se vean alteradas.
Este procedimiento tiene alguna desventaja. Los pai'ses que ya hayen efectuado importantes 
giros contra los tram os de crédito del Fondo Monetario Internacional no pueden disponer inmediata­
mente de réservas adicionales. Tampoco es fâcil establecer a través de este mecanismo una vinculaciôn 
con la financiacién del desarrollo. Podn'a considerarse como un paso previo a la creacién deliberada de 
réservas, pero no como un sustituto de la propuesta de creacién de Unidades de Fondo.
Si se extendieran los derechos automâticos de giro, segün la propuesta realizada, habri'a que do- 
tar al Fondo de nuevos recursos en forma de créditos. Pero quizâ éstos podri'an ser en menor cantidad, 
en relacién a las réservas creadas, que si se aceptara la propuesta referente a las nuevas Unidades del 
Fondo.
El sistema monetario internacional debe tener en cuenta las necesidades crecientes de liquidez 
de los pai'ses en desarrollo y de los pai'ses desarrollados y proporcionar recursos para el desarrollo de 
los primeros.
6 -  PROPUESTA DE V INCULACION ENTRE LA CREACION DE LIQ U ID EZ  
Y LA AYUDA
Una vez examinadas las necesidades que tienen los pai'ses en desarrollo de réservas propias y su 
interés por participar en la reforma del Sistema Monetario Internacional, terminan considerando si las 
necesidades de los paises en desarrollo en disponer de recursos para el desarrollo deberi'an satisfacerse 
incluyendo alguna disposiciôn adecuada en la reforma del Sistema Monetario Internacional que impli­
que la creaciôn de liquidez internacional.
La propuesta de un nexo entre la creaciôn de réservas necesarias para fines monetarios por una 
parte, y la financiacién internacional del desarrollo por otra, constituye un aspecto muy significativo 
de las recomendaciones del Grupo de Expertos.
La propuesta consiste:
a) En primer lugar, la liquidez creada porel Fondo sera compartida por todos los miembros 
en forma de Unidades del Fondo con arreglo a una férmula convenida (por ejemplo, a base de 
las cuotas del Fondo).
b) La parte de las monedas adquiridas por el Fondo que sea invertida en bonos del Banco 
Internacional de Reconstruccién y Fomento representarâ una eventual transferencia de recur­
sos reales del grupo de pai'ses desarrollados al grupo de pai'ses en desarrollo. Por lo tanto, segün 
la cantidad de bonos del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento comprada, los 
pai'ses desarrollados aceptan en esencia la obligacién de transferir recursos reales (a los pai'ses 
en desarrollo) a cambio de la mayor liquidez que adquieren.
c) Una vez que el Banco termine de desembolsar las monedas asi'adquiridas, la transferencia 
de recursos reales desde los pai'ses desarrollados a los pai'ses en desarrollo se efectuarâ sin redu­
cir el total de la liquidez adicional inicialmente adquirida por el conjunto de los pai'ses desarro­
llados (o de los pai'ses en desarrollo). Los pai'ses en desarrollo participarân en la transferencia 
de recursos reales en proporcién a su participacién en los préstamos del Banco. La participa­
cién de cada uno de los pai'ses desarrollados en la transferencia de recursos reales dependerâ de 
hasta que punto quiere y puede obtener pedidos de exportacién como resultado de los présta­
mos del Banco. Los pai'ses desarrollados cuya participacién en los pedidos sea mayor que su 
participacién (dentro de este grupo de paises) en la creacién original de liquidez tendrân que 
asumir una participacién mayor, en términos reales, en la transferencia de recursos. Pero, en la 
medida en que obtengan mas pedidos (y, en consecuencia, participen mâs en la transferencia
de recursos reales) ganarân réservas a expensas de los p aises cuya participacién en los pedidos 
originados por los préstamos del Banco sea menor que su participacién en la creacién de liqui­
dez original. Cabe senalar que la redistribucién de réservas entre los pai'ses desarrollados no sé­
ria distinta que la que tiene lugar ahora, en virtud de las contribuciones a la Ayuda Internacio­
nal al Desarrollo o al Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, cuando los desembol- 
sos de la Ayuda o del Banco no corresponden a la fuente de las contribuciones. Lo que importa 
es que, al hacerse cargo de la parte que le corresponde en el incremento del superâvit del co­
mercio de los paises desarrollados con los pai'ses en desarrollo que se consigue mediante el 
plan, cada pai's desarrollado mantiene la mayor liquidez que se créé de esta manera (dependien- 
do la magnitud de esta liquidez de su porcentaje de participacién).
d) En ultima instancia, los pai'ses en desarrollo saldrân ventajosos de dos maneras. Tendrân 
su parte en la liquidez asi'creada, y obtendrân recursos reales para el desarrollo en la medida en 
que el Fondo invierta las monedas de los pai'ses desarrollados en bonos del Banco Internacional 
de Reconstruccién y Fomento. Los p aises desarrollados, como grupo, ganarân en términos de 
mayor liquidez en proporcién con su parte en la creacién original de Unidades del Fondo.
Terminan recomendando que le den facultades al Fondo para invertir en bonos del Banco In­
ternacional de Reconstruccién y Fomento la totalidad de las contribuciones adicionales de moneda de 
los pai'ses desarrollados. De esta forma se facilitarâ la transferencia de recursos reales de los pai'ses 
desarrollados a los pai'ses en desarrollo, y se evitari'an las desventajas de la ayuda condicionada y 
bilatéral.
También recuerdan que la Ayuda Internacional al Desarrollo necesita con mucha urgencia 
recursos adicionales porque los préstamos a largo plazo y bajo interés de la Ayuda son mâs adecuados 
para los pai'ses en desarrollo. Proponen que el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento 
traspase parte de sus recursos adicionales a la Ayuda Internacional al Desarrollo.
La conveniencia de la vinculacién entre la creacién de liquidez y la ayuda financiera, ademâs de 
ser venta/osa, no supone novedad alguna segün los expertos. Hay ejemplos anteriores tanto en el piano 
nacional como en el internacional:
Los sistemas bancarios nacionales de cada uno de los pai'ses crean liquidez para los particulares, 
en forma de depésitos, y se produce, ademâs, una transferencia de recursos reales, que va desde los 
acreedores del sistema a los prestatarios.
En el âmbito internacional, y dentro del propio Fondo Monetario Internacional, los recursos
reales también se transfieren de los paises que mantienen réservas en el Fondo a los paises que poseen 
giros pendientes; incluse en el sistema de patron-oro se daba esta transferencia, ya que los pai'ses que 
adquieren oro para sus réservas traspasan recursos reales en forma de exportacién y servicios a los paf- 
ses productores de oro.
Este vi'nculo ayudana a conseguir los objetivos fondamentales que corresponden a la necesi­
dad de aumentar la liquidez internacional. La liquidez es necesaria para poder aplicar poli'ticas nacio­
nales e intemacionales para conseguir unos niveles mas altos de empleo, mayores tasas de crecimiento, 
mayor movilidad de factores en todos los pai'ses, asi' como reducciones en las barreras del comercio 
internacional, y en los movimientos intemacionales de capital. Si los pai'ses en desarrollo tropiezan con 
obstâculos debidos a la falta de medios flnancieros para alcanzar esos objetivos de cooperaciôn mone­
taria, el aumento de estos medios a través de un plan de reforma monetaria internacional favorecerân 
la consecucién de los objetivos. La creacién de liquidez, también debe estimular la demanda, no sélo 
de los pai'ses en desarrollo sino del mundo entero. Por eso, uno de los principales objetivos de la refor­
ma monetaria sen'a vincular el suministro de mis fondos para el desarrollo con un plan para crear 
liquidez.
Técnicamente, pueden establecerse planes de reforma monetaria en los que se considéré o no 
la financiacién del desarrollo. Pero desde el punto de vista de todo Sistema Monetario Internacional, 
la reforma monetaria internacional y el ritmo de expansién en los pai'ses en desarrollo, aunque son 
cosas distintas estân intimamente relacionadas. La ayuda para el desarrollo, de cualquier forma que se 
realice, supone una transferencia de recursos reales de los pai'ses desarrollados a los pai'ses en desarro­
llo y por lo tanto sera necesario que los ültimos estén dispuestos a aceptar esa transferencia. En los 
pai'ses en desarrollo existe voluntad de aceptar la ayuda, como lo han manifestado reiteradamente en 
sus referencias a la necesidad de aumentar la cantidad de ayuda al desarrollo.
Ante la pregunta de cpor qué consideran necesario que se élaboré una reforma del sistema 
monetario que incluya la participacién de los pai'ses en desarrollo en la creacién inicial de nueva liqui­
dez, y ademâs les proporcione una fuente mâs de financiacién para el desarrollo? El Grupo de Exper­
tos de los pai'ses en desarrollo contesta aflrmativamente por una razén, porque los pai'ses en desarrollo 
necesitan las dos cosas; mâs liquidez y n»ayores medios de financiacién para su desarrollo. No hay que 
confundir las necesidades de réservas y de liquidez con las necesidades de recursos para el desarrollo. 
Los pai'ses en desarrollo necesitan aumentos periédicos de réservas para hacer frente a los incrementos 
de su comercio exterior y de sus pagos intemacionales. Las réservas cumplirân su papel esencial, en la 
medida en que se reconstituyan en un plazo relativamente corto de forma que ajuste la posicién del 
pai's en el âmbito del comercio y los pagos exteriores.
Para los pai'ses en desarrollo la necesidad de disponer de recursos para el desarrollo y de dispo­
ner de réservas son de distinta naturaleza y corresponden a fines distintos, por lo tanto no pueden 
acptar la opinion de que lo que necesitan los pai'ses en desarrollo no son réservas sino ayuda financiera 
para el desarrollo.
Muchos fueron los reparos a la idea de establecer un vmculo entre la liquidez internacional y 
la financiacién del desarrollo.
Una de las objeciones fue el temor de que, al unir dos cosas distintas, pudieran introducirse 
consideraciones ajenas y como consecuencia no se dedicase la debida atencién a ninguna de eilas. Si 
la creacién de liquidez se vincula al suministro de fondos para el desarrollo podn'a dar lugar a crear 
excesiva liquidez. Para los pai'ses en desarrollo, la creacién de nuevos recursos deben'a hacerse segün 
las necesidades monetarias de la economi'a mundial y no teniendo en cuenta las necesidades financie- 
ras para el desarrollo. En la medida en que los principales pat'ses industrial iz ad os aceptan la cantidad 
creada de nueva liquidez, sen'a una garanti a de que esta no sera excesiva.
Una de las objeciones contra la conjuncién de liquidez internacional y financiacién del desa­
rrollo es el hecho de que se puede llegar a crear una excesiva liquidez. Los pai'ses en desarrollo opinan 
que la cantidad de réservas creadas se realizarâ tomando como referencia las necesidades monetarias 
intemacionales y no la necesidad de medios financieros para el desarrollo. Sélo si los principales pai'­
ses industrializados no aceptaran la cantidad de liquidez adicional creada, el aumento de liquidez 
sen'a excesivo.
También se considéra la posibilidad de que la posicién del Banco Internacional de Recons­
truccién y Fomento o sus filiales, por lo que respecta a los recursos, se vuelva insegura o desigual, 
debido al vmculo con la creacién de liquidez, que probablemente séria intermitente y en cantidad es 
que no podi'an preverse de antemano. Pero ese temor es injustificado, segün el grupo de expertos, 
puesto que en ningün momento el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento o la Ayuda 
Internacional al Desarrollo tienen la seguridad a largo plazo de contar con mis fondos. Es fâcil utilizar 
los fondos disponibles de forma intermitente de una manera eficaz, por ejemplo, para financiar deudas 
y para apoyar planes de desarrollo importantes cuya terminacién requiere mucho tiempo. De cualquier 
modo, la concesién de préstamos del Banco no tiene que coincidir con la creacién inicial de liquidez ni 
con las inversiones del Fondo y podn'a escalonarse debidamente en el tiempo.
A la posibilidad de que los desembolsos del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento 
puedan ocasionar inflacién en los pai'ses desarrollados, no es consecuencia del vmculo, sino que se 
deberâ tener en cuenta la cantidad de réservas adicionales que se creen en cada pen'odo de tiempo,
y después considérât en qué medida se ponen a disposiciôn del Banco Internacional de Reconstruccién 
y Fomento las monedas depositadas por los paises desarrollados. El efecto de la demanda creada como 
resultado de la ayuda al desarrollo, es la expansién; ademâs se sigue necesitando mâs ayuda para el 
desarrollo, los pai'ses ricos no pueden olvidarlo al determinar el destino que den a sus recursos.
La conclusién es que “ el tipo de vmculo previsto no deberâ establecerse a costa de suprimir 
otras iniciativas encaminadas a aumentar la ayuda para el desarrollo".
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CAPITULO VI
SEGUNDA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO 
Y DESARROLLO; UNCTAD II
La preparaciôn de la Segunda Conferencia recibiô considerable atencién por todos los pai'ses, 
que se movieron dentro del aparato institucional de los grupos existentes en la UNCTAD. La déclara- 
cién de los paises en desarrollo fue realizada en una reunién del Grupo de los 77, celebrada en Argel en 
octubre de 1967. Esta declaracién que se conoce como la Carta de Argel, es el compromiso al que se 
llegé partiendo de très documentos bâsicos, previamente elaborados: la declaracién Africana del pro­
pio Argel ; la declaracién de los Pai'ses Asiâticos de Bangkok y la carta de Tequendama, de los pai'ses 
latinoamericanos.
La Carta de Argel es un documento que comprende la totalidad de los problemas que afectan 
al comercio mundial, en relacién con el desarrollo, y se puede considerar como la desiderata maxima 
de las aspiraciones de los paises en desarrollo.
La Segunda Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo se reunié en Nue­
va Delhi del 1 de febrero al 29 de marzo de 1968, y se asistié a un enfrentamiento mis claro que en 
Ginebra entre los paises desarrollados y los paises en desarrollo. Quizâ también, nunca una Conferen­
cia haya recibido un menor relieve desde el punto de vista internacional. Las circunstancias internacio- 
nales atraian la atencién hacia temas mâs candentes en el momento: los conflictos poifticos de Extre- 
mo Oriente, las dificultades monetarias no superadas de Gran Bretafia, la presién continua sobre el 
délar, que hizo temer en algunos momentos por el mantenimiento de la paridad, y en general la mala 
coyuntura de casi todos los pafses desarrollados; pero la desatencién ten fa otra causa, desde el princi- 
pio nadie creia que se obtuvieran resultados prâcticos sensacionales.
Los temas monetarios intemacionales que fueron objeto de estudio en la Conferencia se refirie- 
ron al Servicio de Financiacién Compensatoria y al comportamiento del Fondo Monetario Internacio­
nal en lo que se refiere a los Derechos Especiales de Giro.
1 -  SERVICIO DE FINANCIACION COMPENSATORIA
En mayo de 1962, la Comisiôn de Comercio Internacional de Productos Bâsicos de las Nacio­
nes Unidas invité al Fondo Monetario Internacional a “ presentar lo antes posible un informe sobre la 
posibilidad y el modo de que el Fondo Monetario Internacional puede incrementar su participacién en 
la financiacién compensatoria de las fluctuaciones de las exportaciones de los pai'ses exportadores de 
productos primarios...
La respuesta por parte del Fondo fue la creacién en el Fondo de un nuevo Servicio de Finan­
ciacién Compensatoria de las fluctuaciones de la exportacién en febrero de 1963 y que iba destinado 
a beneficiar a los pafses exportadores de productos bâsicos/ La primera Conferencia de las Naciones 
Unidas sobre Comercio y Desarrollo, si bien acogié con beneplâcito la medida adoptada por el Fondo 
Monetario Internacional en febrero de 1963 por "constituir un primer intento positivo para resolver 
los problemas de financiacién a corto plazo",® acordé someter al estudio de los gobiernos de los paf­
ses del Fondo Monetario Internacional la posibilidad de que se ampliaran y liberalizaran los servicios 
del Fondo.
La propuesta de los pafses en desarrollo fue la siguiente:
“ 1) Al margen de sus transacciones corrientes, aumentar lo antes posible de un 25 a un 50 
por ciento en la cuota del pafs miembro, la cantidad asignada por el Fondo a la financiacién 
compensatoria;
“ 2) Situar los créditos compensatorios completamente fuera de la estructura de la f  race ién 
oro y de las fracciones sucesivas de crédito, de modo que la obtencién de créditos compensa­
torios no impida directa ni indirectamente a un miembro obtener un crédito ordinario;
"3) Estudiar la manera de obtener una posible refinanciacién de las obligaciones de crédito 
compensatorio de los pafses en desarrollo en los casos de que los ingresos de exportacién arro- 
jen un déficit persistente que escape al control del pafs respectivo".^
La Conferencia pidié también que "el Fondo Monetario Internacional, al determinar el déficit 
de los ingresos de exportacién, considéré la posibilidad de concéder mayor importancia a la experien- 
cia efectivamente recogida en los très anos precedentes” . “
El Grupo de Expertos de la UNCTAD sobre problemas monetarios intemacionales reconocié 
que el servicio del Fondo ofrecfa inconvenientes que podrfan remediarse. Se mostré partidario de am- 
pliar el âmbito del servicio e hizo las siguientes recomendaciones;
a) Que el Fondo, al margen de sus transacciones corrientes, aumentase de un 25 a un 50 por 
ciento por lo menos, en la cuota del pais miembro, la cantidad asignada a la financiacién com­
pensatoria, pues “ quizâ se demuestre con el tiempo que conviene ampliar ese nuevo lim ite ";
b) Que los créditos compensatorios se situasen completamente fuera de la estructura de las 
fracciones oro y crédito, de modo que la obtencién de taies créditos no impidiera directa ni 
indirectamente a un miembro obtener un crédito ordinario;
c) Que séria conveniente estudiar mâs a fondo los criterios para determinar los déficits de los 
ingresos de exportacién, teniendo en cuenta las consecuencias de la modificacién de la relacién 
de intercambio y que también se tuviese en consideracién la propuesta de que se concéda ma­
yor importancia a la experiencia recogida en los très anos precedentes;
d) Que las obligaciones de reemboiso respecto a los créditos compensatorios se vinculasen 
mâs directamente a la recuperacién de las exportaciones y que era “ necesario refinanciar el 
sistema en caso de que las exportaciones no se recuperen"/
Con arreglo a estas recomendaciones, y a otras consideraciones, el Fondo révisé su Servicio de 
Financiacién Compensatoria en septiembre de 1966 y anuncié la decisién de modificar algunos aspec- 
tos de su decisién de 1963 sobre financiacién compensatoria.®
La creacién por el Fondo del Servicio de Financiacién Compensatoria en 1963, tenia por obje­
to compensât las deficiencias de los ingresos de exportacién a corto plazo, que pudiese atribuirse a 
circunstancias ajenas a la voluntad del pais miembro interesado. Los déficit temporales de exportacién 
se definen como las deficiencias de las exportaciones reales con respecto a una tendencia a plazo medio 
de los ingresos de exportacién. El Fondo calcula el valor de la tendencia con el pais interesado “ basân- 
dose en datos estadisticos y teniendo en cuenta el carâcter cualitativo sobre las perspectivas de expor­
tacién del pais".’
En la decisién adoptada en 1963, no se tiene en cuenta la posibilidad de que se ve una tenden­
cia a medio o largo plazo. Sin embargo, siempre que se aplicé a un determinado pais la tendencia que 
se considéré fue "un promedio de las exportaciones reales del pen'odo de cinco anos, que comienza 
dos anos antes y termina dos anos después del ano cuya tendencia se calculé".® El valor de la tenden­
cia se calcula mediante dos técnicas independientes; una es a través de una evaluacién de las exporta­
ciones que se prevean para los dos anos siguientes al ano deficitario, y la segunda aplicando una férm u­
la estadi'stica a las exportaciones del ano que présenta deficiencia y a los dos anos anteriores.
Segün el primer método, la aplicacién varia entre los pai'ses, pero se realiza a través de una esti- 
macién del promedio de las exportaciones en los dos anos siguientes y obteniéndose a partir de aqui la 
media de los cinco anos centrada en el ano deficitario. Por el segundo método, la norma sobre un ano
cualquiera se calcula como el promedio ponderado de las exportaciones reales correspondientes al ano 
de que se trate y a los dos aéos precedentes. El Fondo utiliza dos formulas estadisticas, una "general " 
y otra "nacional". En la “ general”  se asigna uniformemente un coeficiente de ponderacién de 0 ’50 a 
las exportaciones del ano que présenta dificultades y 0 ’25 a las del ano anterior y posterior. La férmu­
la "nacional" varia de un pais a otro y se calcula a partir de los datos de las exportaciones del pais 
exclusivamente.’
La cornpensacién se concedié en forma de giro, sujeto a los métodos y pràcticas establecidos 
por el Fondo con un plazo de très a cinco anos. El volumen de giros compensatorios estaban sujetos a 
la condicién de que el total de los giros pendientes no rebasen el 25 por ciento de la cuota del pai's. 
El Fondo se déclaré dispuesto a elevar el m ixim o de sus réservas acumuladas en la moneda de cada 
miembro, de un 200 a un 225 por ciento de la cuota del pais miembro.
Los giros del Servicio de Financiacién Compensatoria son condicionales, ya que cada pais 
miembro debe demostrar al Fondo que tiene dificultades de pagos y que la dificultad es a corto plazo 
y atribuible a causas ajenas y ademâs que estâ dispuesto a colaborar con el Fondo para solucionar las 
dificultades de pagos.
Los giros compensatorios se consideran équivalentes a los giros ordinarios, por lo que hace a su 
efecto en las condiciones que han de aplicarse para giros ordinarios posteriores. Es decir, un giro 
compensatorio puede alterar la posicién de un pais de la primera a la segunda f  race ién de crédito, o de 
la segunda a la tercera, modificando las condiciones que serân cada vez mâs rigurosas en el caso de que 
haga falta un nuevo giro ordinario.
2 . -  REVISION DEL SERVICIO
El 20 de septiembre de 1966, los Directores Ejecutivos del Fondo modificaron la decisién de 
1963 sobre la Financiacién Compensatoria, se amplié el servicio para los giros compensatorios pudie­
ran elevarse a una suma del 50 por ciento de la cuota del pais miembro a condicién de que: "dichos 
giros no aumenten en una cantidad neta de mâs del 25 por ciento de la cuota del pais miembro en un 
perfodo cualquiera de 12 meses, salvo en el caso de que las deficiencias se produzcan a consecuencia 
de catâstrofes o situaciones cri'ticas” /®
El Sistema de Financiacién Compensatoria se ha situ ado al margen de la estructura de los servi­
cios de Fondo, ya que los giros pendientes de acuerdo con el sistema compensatorio no van a influir en 
la posibilidad de que los pai'ses miembros puedan efectuar giros ordinarios contra los tramos de
créditos del Fondo. El Fondo, aplicarâ sus politicas de fracciones a los giros ordinarios como si las ré­
servas del Fondo en la moneda del pais miembro fuesen inferiores a las réservas reales en la cantidad de 
los giros pendientes en el servicio compensatorio. Se eleva por tanto el lim ite de las réservas en moneda 
de cada pais miembro a un 250 por ciento de la cuota.
En cuanto al sistema de reemboiso, se ha mantenido la prâctica que utiliza el Fondo que son 
plazos de très a cinco anos. Para estimular a los pafses miembros a reducir las fluctuaciones de sus in­
gresos de exportaciones, el Fondo recomienda que al final de los cuatro anos siguientes ai de giro, re- 
embolsen una suma aproximadamente igual a la mitad de la cantidad en que las exportaciones rebasen 
el valor de la tendencia a medio plazo de sus exportaciones.
3 . -  CUMPLIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE LA CONFERENCIA
Los pafses en desarrollo agradecen al Fondo que haya aceptado sin réservas la recomendaciôn 
de la Conferencia para situar los giros compensatorios completamente fuera de la estructura de la frac- 
ciôn de oro y de las fracciones sucesivas de crédito. Pero, aunque sf ha sido admitido por el Fondo la 
elevacién del 25 por ciento al 50 por ciento de las cuotas, el lim ite de los giros compensatorios pro- 
puesto por la Conferencia sin embargo, la adopcién de esta recomendacién no es incondicional, puesto 
que también se estipula que:
a) Excepto en caso de deficiencias debidas a catâstrofes o a situaciones crfticas, los giros pendientes no 
pueden aumentar en mâs del 25 por ciento de las cuotas en un perfodo cualquiera de 12 meses.
b) Los giros compensatorios superiores al 25 por ciento de las cuotas se concederân en condiciones 
mâs estrictas que las que se aplican a los giros compensatorios inferiores al 25 por ciento de las cuotas, 
por lo que sélo se concederân cuando se demuestre al Fondo que el miembro ha venido cooperando 
con él en el ânimo de encontrar, si fuera necesario, soluciones adecuadas a las dificultades de su balan­
za de pagos.
Asf, el grado en que el servicio revisado constituye a este respecto una mejora en cornparacién 
con las pràcticas anteriores depende del modo en que se interprété la condicién (b) antes menciona- 
d a ."
Aunque el Fondo reconoce que son muchos los argumentos a favor del aumento del 25 por 
ciento al 50 por ciento en la cuota, el lim ite del Servicio de Financiacién Compensatoria, sin embargo 
no estaba dispuesto a aumentar sin mâs la fraccién compensatoria al 50 por ciento, por temer que la 
adopcién de tal medida requeriri'a un aumento de la liquidez que ofrece el Fondo en condiciones mâs 
favorables, y ello podn'a contribuir a que los pafses se mostraran menos dispuestos a solicitât servicios
de financiacién de condicionaiidad mâs estricta. El Fondo también tuvo en cuenta la repercusién que 
en la propia liquidez del Fondo podn'a tener un aumento directo de la fraccién compensatoria al 50 
por ciento de las cuotas/®
El Fondo acepté sin ninguna réserva la recomendacién de los pai'ses en desarrollo de situar el 
tramo de los giros compensatorios totalmente fuera del tramo de oro y los tramos sucesivos de crédito.
En cuatno a la refinanciacién de las obligaciones de crédito compensatorio, el Fondo senala 
que: "Aunque en la Decisién sobre financiacién compensatoria adoptada en 1963 no existe una dis- 
posicién especi'fica en relacién con la refinanciacién de los giros compensatorios, esa refinanciacién, 
tanto a corto como a medio plazo, sen'a posible en circunstancias que parecen haber sido contempla- 
das por la UNCTAD en su recomendacién, es decir, en el caso de que en la fecha de vencimiento de 
una recompra, o sea al cuarto o quinto ano de haberse efectuado el giro compensatorio, exista una 
deficiencia en los ingresos de exportacién, ajena a la voluntad del pai's miembro afectado. La recom­
pra redundari'a en restaurar por tanto el recurso de financiacién compensatoria, y si en ese momento 
persiste aûn en los ingresos de exportacién una deficiencia de la l'ndole antes descri ta, el pai's miembro 
estari'a capacitado para solicitar un nuevo giro al amparo de este recurso"/®
Ademâs, se considéra que la recomendacién sobre los rescates con excedentes de exportacién, 
en la medida en que se aplica, ha de reducir la probabilidad de que se plantée una obligacién de resca- 
te cuando se expérimenta una deficiencia de las exportaciones. Pero esto no se aplicaria si las deficien­
cias persistieran por lo menos durante cuatro anos consecutivos. El Fondo considéré que si ocurriera 
eso "quizâ haya que tomar medidas bâsicas y a largo plazo a fin de restau rar el potencial de exporta­
cién del pai's, o de asegurar un crecimiento satisfactorio del valor de mercado de sus exportacio­
nes".*®
El grupo de expertos de la UNCTAD en problemas monetarios intemacionales, recomendaba 
que se estudiaran mâs a fondo los criterios para determinar las deficiencias, teniendo en cuenta las re- 
percusiones de las fluctuaciones de la relacién real de intercambio. Para los pafses en desarrollo, el 
sistema del Fondo no tiene en cuenta este objetivo, aunque sf reconoce que "sin duda alguna existen 
buenas razones de fndole econémica para no compensar el valor monetario, si no el valor real, o sea, 
el poder de importacién de las exportaciones".'® El Fondo estimaba que habfa muchas dificultades 
cuando no se dispusiera de los indices de los precios de importacién de los pafses en desarrollo, o cuan­
do no fueran muy seguros o se publicaran con mucho retraso. Las estimaciones que se realicen sobre 
los indices de precios de exportacién e importacién de los pafses desarrollados no sen'an validas, ya 
que los pafses desarrollados que experimentan fluctuaciones mayores en los precios de importacién 
son grandes import adores de productos primarios con frecuencia de los pafses en desarrollo. Salvo en
estos casos, los indices de precios de importacién de los pai'ses de produce ién primaria no registran, 
por lo general, grandes movimientos. Por eso se considéré aconsejable seguir el principio de compensar 
las deficiencias de los ingresos de exportacién.
4 . -  LOS RAISES EN DESARROLLO ANTE EL BOSQUEJO DE REFORMA
MONETARIA INTERNACIONAL
En la primera Conferencia sobre Comercio y Desarrollo, se aprobé por unanimidad la resolu- 
cién sobre reforma monetaria internacional reconociendo "la necesidad de reformar el Sistema Mone­
tario Internacional de manera que responda mejor a los requisitos para et crecimiento econémico de 
los pai'ses en desarrollo y los desarrollados".'® Con este objeto se suscribié "el principio de que es ne­
cesario que los pai'ses desarrollados y los pafses en desarrollo que asf lo deseen estén plenamente 
representados por las deliberaciones y decisiones que conduzcan a nuevas disposiciones de reforma 
monetaria internacional, incluso en los problemas de liquidez internacional, y participen plenamente 
en la aplicacién de las disposiciones que se adopten".*’
a) Crecimiento inadecuado de las réservas mundiales
Los pafses en desarrollo demuestran una vez mâs que no es posible apoyarse en el actual Siste­
ma Monetario para lograr un aumento ordenado de las réservas que correspondan a las necesidades de 
una economfa mundial en expansién. Segün los datos obtenidos, la tasa media de crecimiento anual de 
1960 a 1964 fue del 3,3 por ciento que de 1964 a 1967 sélo fue del 2,2 por ciento anual.*® El oro 
que segufa siendo el componente principal de las réservas representaba el 57 por ciento del total de las 
réservas en 1966. La posesién de oro por las autoridades monetarias nacionales y de los organism os 
monetarios intemacionales, descendié en 1966 por primera vez ."
El componente de divisas de las réservas mundiales disminuyé en 518 millones de délares en 
1965 y el aumento en 1.300 millones en 1966 se debié a dos factores especiales. De esos 1.300 m illo­
nes, 900 millones fueron una transferencia a las réservas del Reino Unido de los délares que resultaron 
de la liquidacién de una parte de los tftulos que pose fa en délares la Tesoreria del Reino Unido. Los 
470 millones restantes correspondieron a la adquisicién de divisas a través de las operaciones de crédi­
to, y entre ellas los acuerdos “ swap". Las divisas que se adquieren segün estas operaciones constituyen 
créditos que deberfan ser devueltos, y es probable que las réservas disminuyan cuando se realicen los 
reembolsos.
El déficit de la balanza de pagos de los pai'ses con moneda de réserva era la fuente mas impor­
tante de incremento de las réservas mundiales de divisas. Pero si ese déficit continua indefinidamente, 
la confianza en esas monedas claves disminuirâ, y si ademis los paises adquieren monedas de réserva 
tratan de convertirlas en oro, el nexo entre el déficit de los pai'ses de moneda réserva y el aumento de 
las réservas mundiales se destruye. “ Los considerables déficit de los Estados Unidos no constituyen 
una fuente satisfactoria de futuros incrementos de réservas para el resto del mundo, ni son tampoco 
aceptables por los Estados Unidos".®®
Las réservas del Fondo Monetario Internacional alcanzaron el 70 por ciento del aumento 
total de las réservas mundiales de 1964 a 1966. En este incremento también influyeron factores espe­
ciales. Por ejemplo, en 1965 los giros del Reino Unido por valor de 1.400 millones de dôlares que se 
sumaron a sus giros anteriores no reembolsados en su producciôn de crédito y que redujeron en la mis­
ma proporcién sus derechos condicionales de giro, anadieron 1.000 millones de délares a la fraccién 
oro de otros pai'ses y a las peticiones de préstamos al Fondo Monetario Internacional.®*
El factor mis importante del incremento de las réservas en el Fondo Monetario Internacional 
en 1966 fue la entrada neta de oro, como consecuencia del aumento de las cuotas acordado en 1965 
de un 25 por ciento.
La situacién de las réservas del Fondo Monetario Internacional, que resultan del uso por otros 
p aises de sus fracciones de crédito, cambian cuando se reembolsan los créditos, por lo que no pueden 
servir de base para un aumento regular de las réservas mundiales. De la misma manera que la situacién 
de las réservas creadas por suscripciones pagadas en oro al Fondo Monetario Internacional, sélo sustitu- 
yen las tenencias en oro de las autoridades monetarias nacionales. El Fondo llegé a la conclusién de 
que la influencia que ejercen las situaciones de las réservas en el mismo en relacién al incremento de 
las réservas mundiales "es probable que en el futuro inmediato tengan un alcance limitado, e incluso 
negative".®®
La conclusién fue que el incremento de las réservas mundiales no sélo habia sido mis lento en 
esos anos, sino que ademis el crecimiento efectivo se debié sélo a circunstancias especiales.
Las circunstancias expuestas han llevado a que se reconozca que no es posible apoyarse en el 
actual Sistema Monetario Internacional para lograr un aumento ordenado de las réservas que corres- 
ponda a las necesidades de una economia mundial en expansién. El reconocimiento de estos hechos ha 
servido de base a los estudios que han conducido a la adopcién de un bosquejo acordado de un plan de 
excepcién para la creacién deliberada de réservas. El 11 de septiembre de 1967 el Fondo Monetario In­
ternacional publicé el texto de un "Bosquejo de un Sistema basado en Derechos Especiales de G iro"
que fue aprobado en la reunion anual del Fondo Monetario Internacional celebrada en Rio de Janeiro 
del 25 al 29 de septiembre de 1967/®
El nuevo sistema debera establecerse dentro de la estructura del Fondo Monetario Internacio­
nal por la creaciôn de derechos especiales de giro que se harân efectivos a través de una Cuenta de De­
rechos Especiales de Giro. Las operaciones de esta cuenta y sus recursos se considerarân separadamente 
de las operaciones que hace el Fondo Monetario Internacional, tal como esta constituido, a la que se 
denominarâ CUENTA GENERAL.
El pais que utilice sus Derechos Especiales de Giro podrâ adquirir una cantidad équivalente de 
monedas convertibles, bien directamente de otro pais participante o bien a través de la Cuenta de De­
rechos Especiales de Giro.
Los proyectos que se estudiaron para establecer el nuevo sistema fueron dos: uno consist fa en 
crear derechos de giro automâticos, semejantes a los del tramo oro, debiendo el Fondo Monetario In­
ternacional obtener las demâs monedas necesarias para el funcionamiento del sistema por medio del 
crédito. El otro proponfa crear una nueva unidad de réserva de forma que la transferencia fuera garan- 
tizada mediante la obligacién a ser aceptada por los pafses participantes dentro de unos limites cuanti- 
tativos. El sistema de Derechos Especiales de Giro contiene partes de dichos proyectos.
Los que estaban a favor del sistema de derechos de giro automâticos alegaban que emplearfan 
procedimientos ya bien conocidos por el Fondo Monetario Internacional. En cambio, los partidarios 
del sistema basado en una unidad de réserva consideraban que se ajustarfa mejor a las tenencias de ré­
serva que mantienen tradicionalmente las autoridades monetarias y las admitirfan râpidamente como 
complemento de las tenencias de oro.®®
La opinién de éstos es que los sistemas de crédito, aunque no impongan condiciones, no susti- 
tuyen por completo a las réservas propias, ya que las condiciones de reemboiso las détermina por lo 
general el prestamista y puede causarle grandes molestias al prestatario. Por eso se reconocié que la 
obligacién y la necesidad de reposicién después de usarlas no son menos urgentes en el caso de las ré­
servas propias que en el de los servicios de crédito. El sistema de Derechos Especiales de Giro es una 
transaccién con la que se trata de conciliar los dos objetivos anteriores.
Los Derechos Especiales de Giro presenfados representaban una liquidez incondicional mucho 
mayor que la que proporcionaba el crédito sobre el tramo de oro del Fondo Monetario Internacional. 
Los participantes podrân ejercitarla sin que su juicio de la necesidad sea objeto de debate.
El Fondo Monetario Internacional orientarâ la elecciôn de las monedas objeto de giro del pai's 
miembro con arreglo a los siguientes principios:
a) En general se adquirirâ la moneda de participantes cuya balanza de pagos y cuya réserva 
sean suficientemente favorables, pero esto no impedirâ que se puedan adquirir las monedas de 
participantes cuyas réservas sean considerables aunque su balanza de pagos tenga un déficit 
moderado;
b) El criterio fundamental del Fondo Monetario Internacional sera procurar entre los partici­
pantes a los que se refiere el apartado (a), la igualdad a lo largo del tiempo en la proporcién de 
sus haberes en Derechos Especiales de Giro, o de los haberes que excedan la asignacién global 
neta de esos derechos, con las réservas totales/*
La reposicién de los Derechos Especiales de Giro se realizarâ segün los plazos tradicionales del 
Fondo Monetario Internacional, es decir, entre très o cinco anos. Los Derechos Especiales de Giro que 
se establezcan con el nuevo sistema también entranan obligaciones de reposicién. Durante el primer 
pen'odo bâsico de funcionamiento del sistema, la reconstitucién serâ necesaria cuando el promedio de 
uso neto por un participante : de sus Derechos Especiales de Giro, teniendo en cuenta tanto el uso inte­
rior como los haberes superiores a su asignacién global neta exceda de un 70 por ciento del promedio 
de su asignacién global neta durante dicho pen'odo. Antes de terminât el primer pen'odo y los pen'o- 
dos siguientes se revisarân las normas de reposicién y de ser necesario se adoptan'an otras.
b) Distribucién de los nuevos activos de réserva
Todos los pai'ses miembros del Fondo Monetario Internacional podrân participar en la Cuenta 
de Giro Especial siempre que acepten las obligaciones del sistema. La distribucién entre los miembros 
se harâ en proporcién a sus cuotas. La cuota de los miembros del Fondo serâ la misma para los fines, 
tanto de la cuenta de giro general como de la cuenta de giro especial del Fondo Monetario Interna­
cional.
Estas disposiciones fueron vistas con buenos ojos por los pai'ses en desarrollo respecto a la opi­
nién que prevaleci'a en la etapa de negociacién sobre la forma en que debi'an distribuirse las nuevas ré­
servas. Se habi'a sugerido que la distribucién de las nuevas unidades de réserva se limitarâ a un pequeno 
grupo de pai'ses industriales y que sen'a mejor satisfacer las necesidades de los pai'ses en desarrollo por 
medio de los servicios de créditos condicionados.
Aunque el principio de participacién universal se respeta en cuanto a los miembros del Fondo
Monetario Internacional, las recomendaciones del Grupo de Expertos de la UNCTAO de una reforma 
"verdaderamente internacional" iba algo mâs lejos:
"Nos percatamos de que la composicién del Fondo Monetario Internacional no es universal, 
pero esperamos que las reformas que se debaten puedan conseguirse con la participacién (tal vez como 
miembros parciales) de los pafses que en estos momentos no son miembros, si estân dispuestos a parti­
cipar tanto en las ventajas como en las obligaciones de los nuevos arreglos monetarios destinados a 
servir los intereses de toda la comunidad internacional"/®
No hay ninguna disposicién respecto a la participacién en el sistema de pafses que no son 
miembros del Fondo Monetario Internacional.
c) Condiciones de aceptacién
En cuanto a la aceptacién, por un participante, de las nuevas unidades de réserva serâ necesario 
que el resto de los pafses asuman la obligacién de aceptarlos. Ademâs, para que los nuevos haberes sean 
mâs aceptables y también para incitar a los miembros a que los mantengan, los Derechos Especiales de 
Giro tendrân una garant fa de su valor en oro y un tipo de interés médico entre el 1 y el 2 por ciento. 
El nivel de dicho tipo de interés se decidirâ por mayon'a simple de los participantes. La obligacién de 
un pafs participante de aceptar Derechos Especiales de Giro no es ilimitada. La obligacién de un parti­
cipante de proporcionar moneda, termina cuando sus tenencias en Derechos Especiales de Giro exce-
den en el doble de la cantidad asignada. Pero puede aceptar, si lo desea, cantidad es mayores de Dere­
chos Especiales de Giro.
d) Perfodo bâsico
La decisién de crear Derechos Especiales de Giro serâ en principio en un perfodo bâsico de cin­
co anos, y deberâ senalarse en qué proporcién se asignarân los Derechos Especiales de Giro durante 
este primer perfodo.
5 . -  EJECUCION DEL PLAN DE EXCEPCION
En el "Bosquejo" de un sistema basado en Derechos Especiales de Giro en el Fondo, no se dice 
nada de la ejecucién, sélo se indica que "las consideraciones especiales aplicables a la primera decisién 
de asignar Derechos Especiales de Giro se incluirân en la seccién preliminar de la enmienda y de ser 
necesario en un informe en que se aplique la enmienda".®*
Tampoco se sabe hasta que punto los pai'ses estin de acuerdo en que h ace falta aumentar las 
réservas liquidas mundiales. Los pai'ses en desarrollo senalan los resultados obtenidos en su estudio, 
que ya hemos visto antes, en el que se pone de manifiesto el au men to muy lento de las réservas a par­
t ir  de 1964, y que, ademas, ha sido consecuencia de factures especiales. Por lo cual consideran que si 
no se crean de forma deliberada nuevas réservas adicionaies, la situaciôn de los pai'ses en un futuro 
proximo sera de un nivel de réservas estacionario o en disminuciôn produciendo una mayor dificultad 
en los pagos mundiales. Esta insuficiencia de réservas mundiales también la ponen de manifiesto el 
Grupo de los Diez:
“ Una posible indicaciôn de que las réservas son insuficientes es la renuencia a concéder créditos 
intergubernamentales, o el aumento de la propension a procurar crëdito, con preferencia a desprender- 
se de bienes de réserva. Una prueba m is clara de la escasez en general puede encontrarse en una marca- 
da tendencia a hacer del mantenimiento, aumento o reposiciôn de las réservas, un objetivo primordial 
de la poli'tica econômica, con prioridad sobre otros objetivos fondamentales, taies como el crecimiento 
econômico, un alto nivel de empleo y la libertad de comercio internacional. Es mas; el que estas ten- 
dencias se hayan hecho évidentes indica que tal vez se haya permitido que la escasez general llegari 
demasiado lejos. En esta situaciôn, la ansiedad por retener o aumentar las réservas conducin'a proba- 
blemente a los pat ses a adoptar poli tic as excesivamente restrictivas a fin  de impedir un deficit de pagos 
o de lograr un superâvit. En taies condiciones, por lo tan to, la ausencia de grandes desequilibrios no 
seri'a necesariamente prueba de que las réservas fuesen suficientes” .^ ®
La economia mondial mostraba muchas de esas manifestaciones. La ayuda a los pai'ses en desa­
rrollo aumento muy poco a pesar del râpido crecimiento de los paises industrializados; las condiciones 
impuestas a esa ayuda, tan to por los pai'ses con déficit como los que tienen superâvit, la gran lentitud 
en la eliminaciôn de barreras arancelarias y no arancelarias a las exportaciones de los pai'ses en desarro­
llo, significan que los pai'ses cada vez se preocupan mas por la situaciôn de sus réservas. Para el Grupo 
de Expertos de la UNCTAD en problemas monetarios internacionales “ el nivel general de réservas es 
insuficiente o puede serlo muy en breve” .*’
El informe presentado por el Grupo de Expertos del Comité Internacional de Alianza para el 
Progreso, en 1966, llegô también a la cbnclusiôn de que “ existi'an indicios de un principio de escasez 
de liquidez y de que una escasez de réservas era un peligro muy real’ ’.®®
Los pai'ses en desarrollo vuelven a hacer de nuevo hincapié en su interés por establecer medidas 
para aliviar la escasez mondial de réservas, que ha contribuido a las poli'ticas restrictivas comerciales y 
de ayuda, tanto por parte de los paises con superâvit como por los pai'ses deficitarios.
6 . -  AOOPCION DE DECISIONES
En el "Bosquejo”  acordado, se establece un procedimiento mas estricto que el utilizado por el 
Fonde Monetario Internacional para tomar decisiones. Deberin adoptarse por una mayoria del S5 por 
clento de los votos de los participantes para crear nuevas unidadesde reserva, mientras que las decisio­
nes sobre el aumento de cuotas en el Fondo Monetario Internacional solo précisa una mayoria del SO 
por ciento del total de los votos, y para todas las demis decisiones es suficiente con la mayoria simple 
de los votos emitidos.
También recoge el “ Bosquejo " un complicado procedimiento de consultas antes de que se rea- 
lice la votaciôn. Las negociaciones para las consultas las realizara el Director Gerente del Fondo Mone­
tario Internacional que presentari la propuesta primero a los Directores Ejecutivos, y si es admitida 
por éstos la presentari a la Junta de Gobernadores para su ratificaciôn. Segün el nuevo sistema, es pre- 
ciso que cualquier grupo de pai'ses cuente con m is del 50 por ciento del total de votos para poder 
negociar las consultas.
Este nuevo sistema solo podra llevarse a cabo si los principales représentantes estin de acuerdo 
en apoyar la consulta que se realice, mientras que los paises mis pequenos se vérin perjudicados, sobre 
todo en el caso de tener que adoptar medidas urgentes ante un acontecimiento inesperado y no se con- 
siguiera un acuerdo entre los principales paises que participen en el voto.
7 . -  VINCULO
Los paises en desarrollo estudian las consecuencias que la creaciôn de una nueva forma de ré­
serva monetaria internacional puede tener sobre la corriente de ayuda a los pai'ses en desarrollo. Algu- 
nos paises désarroilados que prestan m is ayuda se han referido a las dificultades de la Balanza de Pagos 
como el principal obsticulo para incrementar la ayuda. Incluso las naciones con superivit en su Balan­
za de Pagos se han manifestado contrarios al aumento de la ayuda, aigu nos piensan que el superivit 
solo es pasajero, otros prefieren aumentar sus réservas de divisas o mantener el nivel alcanzado por sus 
réservas. Los paises en desarrollo piensan que si la creaciôn de nuevas réservas ayuda a favorecer los 
ajustes de las Balanzas de Pagos, debena de incrementar también la corriente de ayuda.
El Grupo de Expertos de la UNCTAD y el del Comité Internacional de Alianza para el Progre­
so llegaron a la conclusiôn de que era posible y necesario establecer un Vi'nculo entre la creaciôn de 
liquidez internacional y la financiaciôn del desarrollo sin detrimento de ninguno de los dos. Senalaban 
que si el importe de las réservas que han de crearse se détermina teniendo en cuenta sôlo condiciones
de orden monetario, el etablecimiento del Vfnculo estan'a de acuerdo con los objetivos bâsicos de la 
reforma monetaria internacional como son el aumento del nivel de ingreso, el comercio y la ayuda.
Los paises desarrollados se opusieron al Vmculo, entre otras razones, porque consideraban 
que la constituciôn de réservas adicionaies no deben de convertirse en un mecanismo de transferencia 
de recursos efectivos de unos pai'ses a otros, por lo que debia separarse totalmente de la asistencia al 
desarrollo: “ Estamos de acuerdo en que la creaciôn deliberada de réservas no tiene por objeto llevar a 
cabo transferencias permanentes de recursos efectivos de unos paises a otros” .®*
El Grupo de Expertos de la UNCTAD coincidiô en que no es posible establecer un vmculo en­
tre la creaciôn de liquidez y la financiaciôn del desarrollo sin que exista una transferencia de recursos 
efectivos. Acusan a los pai'ses desarrollados de querer mantener un superivit en su balanza de pagos 
por cuenta corriente. El ünico medio posible para que todos los pai'ses desarrollados puedan conseguir 
este objetivo comün consistina en mantener un superivit global como grupo con los pai'ses en desarro­
llo, pues sino el superivit de aigu nos de los paises desarrollados tendria como contrapartida el déficit 
de algün pais en desarrollo. Sin embargo no es ventajoso un superivit global con los pai'ses en desarro­
llo porque lo ünico que obtienen a cambio es el endeudamiento de éstos. Si de verdad los pai'ses desa­
rrollados tienen gran preocupaciôn por la posiciôn real de sus réservas es preferible que mantengan un 
equilibrio en las exportaciones con los paises en desarrollo, y de ese equilibrio obtener tenencias de 
réservas intemacionalmente aceptadas.
La vinculaciôn, continüan senalando los pai'ses en desarrollo, puede tomar dos formas; una 
consistina en que el procedimiento de creaciôn de réservas se realizarade manera que incrementara la 
corriente de recursos para el desarrollo; la otra podria consistir en adoptar medidas paralelas y simul- 
tineas para la creaciôn de liquidez y para el suministro de ayuda. La primera forma se podri'a llevar a 
cabo asignando todos los Derechos Especiales de Giro que se creen al Banco Internacional de Recons- 
trucciôn y Fomento o a la Ayuda Internacional al Desarrollo, segün las normas que se establezcan. 
Este vmculo "org in ico” , que para los pai'ses en desarrollo ofreceria muchas ventajas, se podia sustituir 
por un convenio que exigiera que la creaciôn de liquidez fuera acompanada de contribuciones moneta- 
rias de la Ayuda Internacional al Desarrollo de todos los pai'ses miembros que se enumeran en la Parte 
I de la Ayuda, debiendo ser el importé de la contribuciôn voluntaria una proporciôn uniforme de la 
participaciôn de cada pais en la creaciôn de liquidez internacional. De esta manera la Ayuda Interna­
cional al Desarrollo se encontrana con recursos su fie lentes y no existiriael temorde algunos pai'ses a 
perder réservas por contribuir a la Ayuda, que ha sido una de las principales causas por las que la repo­
siciôn de recursos de la misma se ha retard ado tanto.
Esta forma de Vmculo, no da opciôn a poner objeciones como ha sucedido con la vinculaciôn
“ orginica". De lo que se trata en este caso es de la aceptaciôn por los pai'ses desarrollados que se bene- 
fician de la asignaciôn de los Derechos Especiales de Giro, de la obligaciôn paralela y simultinea de in­
crementar la ayuda. Ya que uno de los objetivos de la creaciôn de nuevas réservas es conseguir una po- 
li'tica m is liberal de comercio y ayuda, si se aceptaran estas obligaciones paralelas concordari'an con los 
fines de la reforma y a la vez mantendn'an la independencia entre la creaciôn de liquidez y el suminis­
tro de recursos para financiar el desarrollo.
Los pai'ses en desarrollo se mostraron muy satisfechos por estar representados en la Junta de 
Gobernadores del Fondo Monetario Internacional celebrada en Rio de Janeiro, y sugirieron mejoras en 
los procedimientos y normas que regi'an hasta entonces el Fondo Monetario Internacional. Hicieron 
mucho hincapié en la conveniencia de que el uso de los recursos del Fondo fuese m is automitico.®®
Otra sugerencia fue la de liberalizar m is las condiciones de rescate que se aplican a los pai'ses en 
desarrollo, vinculindolas a la recuperaciôn de sus exportaciones.®® Se solicitô aumentar los plazos de 
las operaciones ordinarias del Fondo a 7 anos.®® Asi como que el Fondo proporcionase servicios espe­
ciales para tratar los problemas de pagos que aparecen en los intentos de integraciôn regional.®® Por 
ultimo se hizo una propuesta para que se aumentaran las cuotas del Fondo Monetario Internacional de 
los paises en desarrollo considerando los problemas con que se enfrentaban.®®
Para los paises en desarrollo, reunidos en la segunda Conferencia sobre Comercio y Desarrollo 
en Nueva Delhi, es necesario que se revisen las normas y procedimientos del Fondo Monetario Interna­
cional que funcionaban hace 20 an os dado que la estructura de las relaciones econômicas internaciona­
les habia cambiado. Todo intento debi'a de conducir a reafirmar el caricter del Fondo Monetario Inter­
nacional como un organismo multilateral que se encargara de la cooperaciôn monetaria internacional. 
Si se intentara poner mayor restricciôn a las operaciones que hace el Fondo para contrarrestar la crea­
ciôn de Derechos Especiales de Giro, se perjudicana mucho a los pai'ses en desarrollo que tratan de que 
estos giros sean automâticos. Si no llegara a establecerse el Vmculo, los beneficios que los paises en de­
sarrollo obtendràn de los Derechos Especiales de Giro se veran limitados por el importe de sus cuotas 
en el Fondo Monetario internacional. "Todas las revisiones de las normas y procedimientos del Fondo 
deben hacerse teniendo en cuenta los intereses mis amplios de toda la colectividad mondial" ®^
8 . -  PROPUESTA DE LOS PAISES EN DESARROLLO ANTE LA CREACION DE LOS 
DERECHOS ESPECIALES DE GIRO
Hasta la creaciôn de los Derechos Especiales de Giro, un pais sôlo podi'a adquirir réservas a 
cambio de recursos reales, con este nuevo sistema, las réservas pueden crearse sin coste y sin la cesiôn
de recursos reales. La declaraciôn de los pai'ses en desarrollo de que: “ ese ahorro de recursos, ya se 
considéré desde el punto de vista nacional o una perspectiva mundial, beneficiase aquienes mis lo ne- 
cesitan, que son los pai'ses mis pobres, y de que los paises m is ricos tendnan que ganar por lo menos 
una parte de los haberes que vayan engrosando sus réservas” , constituye una expresiôn de auténtica 
solidaridad internacional.®*
Se ha senalado que la escasez de réservas impulsa a los pai'ses a adoptar medidas rigurosas y 
restrictivas para corregir los desequilibrios de su Balanza de Pagos. El establecimiento de los Derechos 
Especiales de Giro facilitan la introducciôn de los ajustes necesarios con un coste menoren términos 
de empleo, producciôn e inversiones. En la medida que la acciôn internacional se traduzca en la crea­
ciôn de nuevos recursos y en la utilizaciôn m is compléta de los existentes, parece justo que los pai'ses 
en desarrollo se beneficien ai menos con una parte de la producciôn adicional résultante.
Los paises en desarrollo se preguntan si pueden conseguirse simultineamente los dos objetivos 
intemacionalmente convenidos, como son la creaciôn de liquidez internacional y el aumento de la co­
rriente de ayuda para el desarrollo.
El primer informe en 1965 establecia que la cantidad de réservas que se creasen debi'a estar 
determinada por las necesidades monetarias de la economl'a mundial y no por la necesidad de medios 
financieros para el desarrollo.
Pero una vez que se ha demostrado la necesidad de contar con réservas adicionaies y su magni- 
tud, la época y la distribuciôn del incremento se han determinado sobre las bases de las necesidades 
monetarias, es perfectamente adecuado y conveniente establecer un Vmculo con la financiaciôn del 
desarrollo. Proponer que se establezca un Vmculo es partir de la premisa de que los paises desarrolla­
dos desean contribuir m is aün al desarrollo y estin dispuestos a hacerio siempre que ello no tropiece 
con sus propias necesidades de liquidez internacional.
La principal ventaja del Vmculo permitiri'a a los pai'ses desarrollados incrementar su ayuda sin 
tener que preocuparse de sus réservas, preocupaciôn que, hasta ahora, ha sido la causa de que disminu- 
ya el volumen de ayuda y de que esta se preste en condiciones menos favorables.
Para los pai'ses en desarrollo, existi'an varios métodos satisfactorios, desde el punto de vista 
técnico para el establecimiento del Vmculo. Una vez que se llegue a un acuerdo sobre la conveniencia 
del Vmculo, los gobiernos elegirin la forma que crean mis conveniente para establecerlo, y entonces 
entraran en juegos complejos factores de poli'tica que en ese momento no podi'an ser considerados.
Las dos propuestas ofrecen ventajas e inconvenientes. El primero llevari'a a una enmienda del 
Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional, en el sentido de perm itir que los pai'ses de­
sarrollados atribuyan directamente Derechos Especiales de Giro a la Ayuda Internacional al Desarrollo 
con cargo a sus asignaciones.
El segundo sistema consiste en que los pai'ses desarrollados hagan aportaciones en sus monedas 
nacionates a la Ayuda Internacional al Desarrollo en proposiciôn a los Derechos Especiales de Giro que 
le sean asignados anualmente. Aunque en los dos casos, la relacion entre las contribuciones entre la 
Ayuda Internacional al Desarrollo y los Derechos Especiales de Giro recibidos por los pai'ses contribu- 
yentes debe ser objeto de un acuerdo previo entre los gobiernos de los pai'ses interesados. También se- 
ri'a posible contemplar un acuerdo en virtud del cual el Fondo Monetario Internacional asignara direc­
tamente Derechos Especiales de Giro a la Ayuda Internacional al Desarrollo. Cualquiera que sea la for­
ma del vinculo, los pai'ses contribuyentes deben comprometerse a largo plazo a asegurar la corriente 
de ayuda a los pai'ses en desarrollo.
9 . -  CONVENIENCIA DE LA VINCULACION
Para los pai'ses en desarrollo, el establecimiento del vinculo repercutin'a directamente en:
a) La cooperaciôn internacional para el desarrollo tanto en su aspecto cuantitativo como en
los cualitativos.
b) La liquidez internacional y la liquidez particular de los pai'ses que contribuyen.
c) Los posibles efectos sobre las presiones inflacionistas en los pai'ses participantes.
La adopciôn del vinculo favorecerîa la cooperaciôn internacional para el desarrollo. Los pai'­
ses en desarrollo se beneficiari'an del aumento de la corriente de ayuda en condiciones favorables, por­
que a la Ayuda Internacional de Desarrollo no se le cobra n'a ningün interés por las suscripciones en 
dinero, ni tampoco la Ayuda retend n'a los Derechos Especiales de Giro transferidos en el o tro caso.
Si el volumen de réservas monetarias internacionales era en esos momentos de 70.000 de S,
el importe de los Derechos Especiales de Giro que se debi'an crear en los prôximos très anos es de 
9.500 $. Si la proporc iôn distribuida a través del vmculo fuera del 50 por ciento de los Derechos Es­
peciales de Giro atribuidos a los pai'ses desarrollados miembros de la Ayuda Internacional de Desarro­
llo, la ayuda aumentan'a en mis de 1.000 $ anuales en forma de capital, pudiendo ser mayor la cifra 
en el caso de que participaran mis pai'ses desarrollados en la contribuciôn a la Ayuda. Esta ayuda re- 
presentan'a una cantidad importante, pero pequena si se relaciona con el ingreso nacional de los pai- 
ses desarrollados.
Toda reforma del Sistema Monetario Internacional que aumente la liquidez sôlo incrementara 
la corriente de ayuda si se vinculan ambas cosas desde el primer momento, segün los pai'ses en desarro­
llo. Para éstos, el hecho de adoptar un vmculo hari'a que muchos pai'ses desarrollados se nagaran a faci- 
litar la ayuda que ya veni'an prestando y reduciri'an la cuanti'a de la ayuda bilateral, creando problemas 
de Balanza de Pagos.
Si se llega a un acuerdo, el vinculo deberi'a constituir un procedimiento automatico para conse­
guir una distribuciôn equitativa de la carga que supondri'a la ayuda adicional.
Si consideramos el aspecto de la liquidez, el vinculo no afectari'a a la liquidez de los pai'ses in­
dustriales, siempre que la Ayuda Internacional de Desarrollo convirtiera inmediatamente los Derechos 
Especiales de Giro asignados en monedas nacionales. A medida que se fueran gastando las contribucio­
nes adicionaies a la Ayuda Internacional de Desarrollo se produciri'a una redistribuciôn de las nuevas 
réservas creadas. Los pai'ses industriales que aumentasen sus exportaciones en mayor proporc iôn que 
su contribuciôn a la Ayuda se beneficiari'an de esta redistribuciôn, mientras que los demis perderi'an. 
Asi', la distribuciôn final de las réservas dependeri'a de la proporciôn de recursos reales facilitados por 
los pai'ses desarrollados a los pai'ses en desarrollo a través del vmculo. En el peor de los casos, un pais 
industrial que no aumentara las exportaciones con arreglo al sistema de comptas financiadas por la 
Ayuda Internacional de Desarrollo tendri'a al final la parte de la liquidez que le fue inicialmente atri- 
buida y que no transfiriô a la Ayuda. No es probable que los pai'ses desarrollados pierdan alguna parte 
de la liquidez recibida, ya que es de esperar que la ayuda adicional se veri igualada con una corriente 
de exportaciones paralelas.
Algunos pai'ses desarrollados pueden pensar que se produzca un aumento en la presiôn de la 
demanda de sus economl'as, que ya soportan una actividad excesiva y se ven afectadas por la inflaciôn. 
Si un pai's esta dispuesto a transferir recursos reales adicionaies a los pai'ses en desarrollo, también debe 
estarlo para tomar las medidas necesarias para reducir la demanda global en la proporciôn necesaria.
Una de las objeciones hecha por el Grupo de los Diez fue:
“ Desde el punto de vista de la administraciôn monetaria internacional, la decisiôn de crear o 
no haberes de reserva exige una flexibilidad total. Por otra parte, desde el punto de vista del desarro­
llo, la planificaciôn real izad a tanto por los donantes como por los beneficiarios requiere compromises 
firmes respecte a peri'odos considerables. Este hecho introducin'a un factor de rigidez en los aspectos 
monetarios del sistema, comprometiendo asi'ia c alidad monetaria del haber’ ’.®®
Para los pai'ses en desarrollo, el volumen, momento de creaciôn y forma de distribuciôn de los
Derechos Especiales de Giro se deben determinar en funciôn de las necesidades monetarias de la econo- 
mi'a mundial y no de las necesidades del desarrollo, por lo que la calidad monetaria del nuevo haber de 
reserva no se verâ comprometido. El volumen de Derechos Especiales de Giro que se creen en cualquier 
penbdo puede aumentar o disminuir, pero si las contribuciones a la Ayuda Internacional de Desarrollo 
mantuvieran una relac iôn constante con las asignaciones de Derechos Especiales de Giro, las contribu­
ciones variari'an en la misma proporciôn y no originari'an dificultades a la Ayuda Internacional de De­
sarrollo.
Para los pai'ses en desarrollo las posibles consecuencias que se produciri'an si se adoptara “ un 
vmculo”  ser l'an:
a) La adopciôn del vmculo produciri'a en la prâctica los siguientes resultados:
1. hari'a aumentar el volumen total de ayuda a los paises en desarrollo;
2. elevaria la proporciôn de la ayuda facilitada por conducto de la Ayuda Internacional de
Desarrollo con la correspondiente mejora de la calidad de dicha ayuda;
3. dari'a a los donantes la posibilidad de obtener réservas cumplimentando los pedidos de 
exportaciôn, con un cierto coste en términos de recursos, en el sentido de que se destina- 
ri'an para desviaciôn de la ayuda, recursos utilizados antes en el orden interno donde se 
hayan plenamente empleados.
b) No parece que tenga que producirse ningün con flic to entre el volumen, el momento de
realizaciôn y la forma de distribuciôn de la operaciôn monetaria y el suministro de fond os para
el desarrollo.
c) El temor de que el Vmculo pueda tener consecuencias inflacionarias generates no tiene 
mucha justificaciôn. Si en un caso concreto las nuevas exportaciones crearan presiones inflacio­
nistas, el pais interesado probablemente adoptan'a, en el caso de que quisiera prestar mâs ayu­
da, las medidas monetarias y fiscales necesarias para liberar recursos para tal fin.®'
1 0 .-  EL PROBLEMA DEL AJUSTE DE LA BALANZA DE PAGOS
La idea de que el sistema de Bretton Woods se ha aplicado en forma inadecuada ibaganando 
cada vez mâs terreno. Aunque los pai'ses desarrollados habi'an alcanzado un alto nivel de empleo y 
habian aumentado la producciôn mundial y el comercio internacional, el sistema no consiguiô los ajus­
tes metôdicos y convenidos previstos en el sistema de Bretton Woods y se originaron restricciones in­
ternas y en los pai'ses deficitarios se dejaron sentir restricciones en el movimiento internacional de bie­
nes, servicios y capitales (incluida la ayuda). Acusan ai Sistema Monetario Internacional, de los muchos 
perjuicios que se causaron por evitar modificaciones en los tipos de cambio. Modificaciones que
terminaron por realizarse pero que por efectuarse demasiado tarde ocasionaron muchos problemas. 
Asi', los pai'ses que trataban de conciliar sus objetivos internos con los externos, al verse privados de un 
instrumento de polit ica monetaria (el tipo de cambio), hicieron uso del proteccionismo, el cierre pro* 
gresivo de algunos mercados de capital y por supuesto de restricciones a la ayuda de los pai'ses en desa­
rrollo.
Los pai'ses en desarrollo proponen que la comunidad internacional estudie la forma de permitir 
que las modificaciones de los tipos de cambio sean mâs eficaces en el aspecto de las Balanzas de Pagos. 
Aunque son muchos los sistemas propuestos, la reforma deberâ hacerse no teniendo sôlo en cuenta las 
consecuencias para las naciones industriales.
Ante la adopciôn de un nuevo sistema de tipos de cambio, los pai'ses en desarrollo creen que 
deberi'a prestarse atenciôn especial a dos problemas:
a) Cômo afectarâ, directa e indirectamente (a través de los consigulentes cambios de poii'ti- 
ca) a las perspectivas de crecimiento econômico de los pai'ses en desarrollo cualquiera de las reformas 
propuestas en el régimen cambiario; y
b) Cuâles ser l'an las consecuencias de tal régimen para la poli'tica que adopten los propios 
pai'ses en desarrollo y en qué medida deben'an éstos adoptar tal régimen o bien proceden'a aplicar 
poli'ticas absolutamente diferentes.®'
Una reforma en el sistema de tipos de cambio provocari'a una variaciôn en el comportamiento 
de los parses desarrollados, que repercutin'a directamente en los pai'ses en desarrollo. Si las modifica­
ciones llevaran a: acelerar el crecimiento de los pai'ses desarrollados, a aplicar prâcticas comerciales 
mâs libérales sobre todo en bienes en los que los pai'ses en desarrollo poseen ventaja comparativa po- 
tencial, a aumentar la corriente de ayuda neta y a que esta ayuda se preste en condiciones mâs favora­
bles, es évidente que saldri'an beneficiados los pai'ses desarrollados y los pai'ses en desarrollo.
Para los pai'ses en desarrollo, las fluctuaciones de los valores de las principales monedas reper- 
cuten directamente en el valor de sus réservas, en su relaciôn de intercambio y en su capacidad de 
aplicar una po lit ica adecuada para la estabilizaciôn y el ajuste. Los pai'ses que tienen la mayori'a de sus 
réservas en una sola moneda se exponen a grandes pérdidas en el caso de que se déprécié. La ünica so- 
luciôn eficaz a largo plazo seri'a la creaciôn de un instrumento de reserva internacional que sustituyera 
a las monedas de reserva. El establecimiento de los Derechos Especiales de Giro lo consideran como un 
gran paso en esa direcciôn.
En cuanto a la influencia en la Relaciôn Real de Intercambio, dependerâ de la orientaciôn geo-
grafica del comercio de los pai'ses en desarrollo de los productos que se comercien y de los factores ins- 
titucionales que repercuten en los precios de exportaciôn. Si los precios de exportaciôn de un pai's en 
desarrollo estuvieran determinados por la estructura de la demanda de un pai's, mientras que sus impor- 
taciones proceden principalmente de otro pais, una depreciaciôn de la moneda del pais desarrollado 
produciri'a un efecto desfavorable en la relaciôn de intercambio del pai's en desarrollo. De la misma 
manera, se podria mejorar la Relaciôn Real de Intercambio de otros pai'ses en desarrollo si se diera una 
distribuciôn geogrâfica del comercio distinta. Pero si los precios de exportaciôn de bienes de un pai's en 
desarrollo se determinaran en los mercados mundiales, posiblemente no se registrarl'a ningün cambio 
en su Relaciôn de Intercambio.
Pueden plantearse también problemas de estabilizaciôn. Si los pai'ses desarrollados adoptaran 
un sistema de flexibilidad limitada en los tipos de cambios, muchos pai'ses en desarrollo, en especial 
los m is pequenos, podri'an "vincular”  su tipo de cambio a las monedas de los principales pai'ses con los 
que comercien para evitar las fluctuaciones. Si muchos pai'ses hicieran lo mismo, el sistema dari'a lugar 
a la creaciôn de zonas monetarias que mantuviesen tipos de cambio flexibles entre si' y tipos de cambio 
fijos dentro de la zona. La participaciôn en una de las zonas monetarias podna reducir la incertidum- 
bre que lleva un sistema de tipos de cambio flexibles y permitiri'a a los pai'ses participantes, aunque no 
tuvieran organismos financieros muy desarrollados, a participar en los mercados a plazo de los princi­
pales centros financieros y asi' poder eliminar algunos riesgos de las transacciones con el exterior.
Pero también esta "vinculaciôn" presentari graves inconvenientes. Los pai'ses en desarrollo per- 
deri'an todas las ventajas que pudieran obtenerse del ajuste de sus propias monedas a las de los princi­
pales pai'ses con los que comercian. Y lo mis importante se n'a que las monedas de los pai'ses en desa­
rrollo acusari'an los cambios en el valor relativo de las principales monedas, segün las condiciones de 
oferta y demanda de estas ültimas y no con arreglo a las condiciones de los pai'ses en desarrollo. Es 
decir, que si el valor de la moneda de un pai's en desarrollo aumenta lentamente, debido al sistema de 
"vinculaciôn", mientras que para restablecer el equilibrio era necesario que el valor de su moneda 
disminuyera, en este caso “ la vinculaciôn" aumentan'a las dificultades de la Balanza de Pagos.
Pero la Balanza de Pagos de la mayon'a de los pai'ses en desarrollo experimentan presiones per- 
sistentes que no se deben a poli'ticas inadecuadas, ya que esos pai'ses han aplicado un régimen de con­
trol de cambios y ademis imponen restricciones cuantitativas a la importaciôn para poder mantener la 
paridad de sus monedas o aplican tipos de cambio dobles o mültiples, o tipos que fluctüan entre m ir- 
genes m is amplios de los que se aplican en el caso de la paridad môvil. Para los pai'ses en que el valor 
de su moneda ha disminuido mucho, no tiene mayor interés el lim itar la flexibilidad ya que su contri­
buciôn para corregir el desequilibrio bisico no tendri mucha importancie:
1 1 . -  E L O R O  EN EL S IS TE M A  M O N E T A R IO  IN T E R N A C IO N A L
La liquidez internacional, segün definicion del Fondo Monetario Internacional, comprendra 
todos los recursos de los que pueden disponer las autoridades monetarias de los di versos paises para ha­
cer frente a un déficit de su Balanza de Pagos, esta constituida por las réservas de oro, las facilidades 
de crédito concedidas por el Fondo y por los Derechos Especiales de Giro. Si las disponibilidades de 
crédito son condicionales, el aumento de la liquidez internacional depende de: la producciôn de oro, 
en la parte que no sea atesorada ni inutilizada para fines industriales, el aumento de las divisas de re­
serva y la creaciôn de nuevos activos.
El oro continuaba ocupando una posiciôn central en el sistema. Existi'a la posibilidad de elevar 
el precio del oro como uno de los principales elementos de reforma del sistema monetario. Habia quie- 
nes sosteni'an que convema mantener el oro como parte intégrante del sistema monetario internacional 
ya que el oro constitui'a la base mis adecuada para un sistema que permitiera a los pai'ses dirigir sus 
economIas con independencia y ademis tenta ventajas de orden psicolôgico.
Para los paises en desarrollo, "si el mundo ha de evolucionar hacia una mayor cooperaciôn e 
interdependencia habia que encaminarse hacia un Sistema Monetario Internacional regido colectiva- 
mente” .®® Si un sistema debe ser “ regido colectivamente” , no deberi'a estar sujeto a las variaciones del 
mercado de oro ni a la suerte de los pai'ses con monedas clave. No séria necesario ni conveniente una 
elevaciôn del precio oro, como elemento de reforma pues ilevari'a a una devaluaciôn uniforme de todas 
las monedas, en relaciôn con el oro.
No obstante dos miembros del Grupo de Expertos consideran que aunque el sistema de Dere­
chos Especiales de Giro puede suavizar los problemas de liquidez de los p aises en desarrollo, no resuel- 
ve los problemas reales y urgentes del Sistema Monetario Internacional con todos sus efectos desfavo­
rables para los paises en desarrollo. Los problemas de liquidez podri'an resolverse fundamentalmente 
elevando el precio del oro ya que csto beneficiana a todos los p aises y creana el tipo de liquidez nece­
sario para facilitar un constante aumento del comercio y del ingreso mundial, asegurarl'a el pleno em­
pleo, y promoveria un incremento en la ayuda a los pai'ses en desarrollo.
Todas las razones anteriores se apoyan en las consideraciones de que el sistema de Derechos Es­
peciales de Giro sôlo aumenta la liquidez en cierta medida, y de que los propios Derechos Especiales de 
Giro estin vinculados al oro, lo que le hace aparecer al oro, aunque sea indirectamente, como la fuente 
definitiva y verdadera de valor.
Aunque reconocen que los Derechos Especiales de Giro pueden tener un efecto complementa-
rio beneficioso para los pai'ses en desarrollo, les preocupa que la utilizaciôn de los Derechos Especiales 
de Giro por los pai'ses desarrollados conduzca a una disminuciôn en el esfuerzo de esos pai'ses por redu­
cir el deficit de sus balanzas de pagos, lo cual hari'a muy difi'cil restablecer la confianza en las monedas 
de reserva.
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C A P IT U L O  V II
TERCERA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO 
Y DESARROLLO: UNCTAD III
El tercer penodo de sesiones de la Conferencia sobre Comercio y Desarrollo, se célébré en un 
momento de gran inestabilidad del Sistema Monetario Internacional, y después de la quiebra del siste­
ma de Bretton Woods. Estaban muy recientes toda via los reajustes de paridad es acordadas en diciem- 
bre en los Acuerdos de Washington, y con una serie de problemas pendientes como eran: la inconverti- 
bilidad del dôlar, flu jo de dôlares a Europa, déficit de la balanza de pagos de Estados Unidos..., y los 
pai'ses desarrollados no se mostraban muy dispuestos a hacer concesiones en materia monetaria. Con 
estas p remisas se iniciô el 13 de abril para concluir el 21 de mayo de 1972 la Tercera Conferencia de 
las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo.
El pensamiento de los pai'ses en desarrollo sobre el sistema monetario aparece bosquejado en 
la Declaraciôn y Principios del Programa de Acciôn de Lima,' que hace referenda a la necesidad de 
establecer una estructura satisfactoria de los tipos de cambio dentro de marge nés reducidos, de elabo- 
rar un mecanismo para crear liquidez internacional adicional mediente una acciôn colectiva de acuerdo 
con las exigencias de la economia mundial y las necesidades especiales de los pai'ses en desarrollo de 
crear un sistema permanente de garantias contra las pérdidas cambiarias en las réservas internacionales 
de los pai'ses en desarrollo.
1 . -  SITUACION MONETARIA INTERNACIONAL
El 15 de agosto de 1971, el Présidente de los Estados Unidos anunciô una nueva poli'tica eco­
nômica. Como medidas internas congelaron durante 90 di'as todos los precios y salarios, y se obligé a 
las empresas a que retuviesen su distribuciôn de dividendos. Para poder llevar este propama a cabo se 
créé un “ Consejo del Coste de Vida”  que se encargô de tomar medidas para garantizar la estabilidad de 
los precios al terminar esos 90 di'as, y se fijaron reducciones tanto en los ingresos fiscales como en los 
gastos federales.
Las medidas también se extendieron al comercio exterior y a los pagos internacionales. La
Administraciôn aplicô las siguientes decisiones:
1 ) Suspender temporalmente la convertibilidad del dôlar en oro u otros activos de reserva.
2) Imponer un recargo del 10 por ciento a las importaciones no su jetas por la Ley a restric­
ciones cuantitativas.
3) Reducir los gastos de ayuda econômica ai exterior en un 10 por ciento.
4) Suspender la participaciôn de los Estados Unidos en las discusiones encaminadas a llegar
a un acuerdo sobre un sistema para la desvincuiaciôn de la ayuda multilateral.
El objetivo principal era mejorar la situaciôn de la Balanza de Pagos de los Estados Unidos: 
se prevei'a que los Estados Unidos deben'an lograr un excedente por cuenta corriente de 9.000 millones 
de dôlares, lo cual exigirfa una correcciôn del orden de 13.000 millones de dôlares en relaciôn con la 
que se alcanzarfa en 1972, si no se aplicaba ninguna medida correctora y en el supuesto de que se lo- 
graran altos niveles de empleo, esta correcciôn llevaba implicite un reajuste de paridades del ts por 
ciento por término medio del dôlar con otras divisas. El reajuste de paridades debena ir acompanado, 
segün los Estados Unidos, de “disposiciones en el terreno comercial que garantizasen el acceso equitati- 
vo de productos estadounidenses a los mercados mundiales" y de una "distribuciôn mis equilibrada de 
las responsabilidades en cuanto a la seguridad del mundo libre”.®
Cuando se conocieron estas medidas de polftica econômica estadounidense, se'ôfodujo un fuer- 
te movimiento de fondos para su conversiôn en monedas, sobre todo de los pai'ses de Europa Occiden­
tal y del Japôn. Esto hizo que las monedas de los principales paises fluctuasen en los mercados de divi­
sas, con lo que registraron una mayor o menor revaluaciôn. En Francia se estableciô un doble mercado 
del franco: uno para transacciones comerciales en el que se mantuvo el tipo de cambio existente; y 
otro para transacciones invisibles y finanderas en el que se permitiô que el tipo de cambio fluctuara. 
Otros pafses trataron de limitar el margen de revaluaciôn de sus monedas en relaciôn al dôlar, bien to- 
mando medidas para desanimar la entrada de capitales, bien a través de compras de dôlares por las au­
toridades monetarias o median te ambas operaciones a la vez.
Después de estos acontecimientos se celebraron discusiones y negociaciones entre los représen­
tantes dei Grupo de los Diez. Los principales problemas, a los que tuvo que hacer f  rente el Grupo de 
los Diez, fueron entre otros:
a) Determinar la magnitud de la correcciôn necesaria de la Balanza de Pagô| de Ëstdâos.
Unidos.
b) Del tismpo en que podrfa llevarse a cabo esta correcciôn.
c) Las partidas concret» de la Balanza de Pag» de los Estados Unidos que Üi^bn sopprar 
el peso principal dsl realime.
d) De los cambios de paridades necesarios para lograr la correcciôn de la Balanza de Pagos.
e) El pape* que dcsempertari'a el precio del oro en dôlares para facilitar ese reajuste de pari­
dades.
f) Si este reajuste debena de ir acompaôado de convenios comerciales y de cuil debena ser
la amplitud de* margen de fluctuaciôn de los tipos de cambio.
El 18 de diciembre de 1971 los Ministros del Grupo de los Diez llegaron a un acuerdo en el que 
se estableciô una nueva estructura de los tipos de cambio oficiales o "tipos centrales de cambio" en re­
laciôn al dôlar. El Fondo Monetario Internacional definiô el "tipo central de cambio" como "el nuevo 
valor de cambio de una moneda résultante del reajuste de las paridades si se notifica al Fondo ünica- 
mente a los efectos del régimen temporal de margents mis amplios y el miembro no lo propone inme­
diatamente como una paridad".® De esta manera se puso fin a las fluctuaciones de los tipos de cam­
bio.
En el imbito comercial, se tratô de resolver los problemas pendientes entre Estados Unidos y 
los paises de la Comunidad Europea, el japôn y Canadi. El Gobiemo estadounidense estuvo de acuer­
do en "proponer el oro a 38 dôlares por onza".® Los Estados Unidos suprimieron el recargo del 10 
por ciento a las importaciones asi' como las disposiciones reiativas al crédito para el desarrollo del em­
pleo que discriminaban contra las importaciones. En espera de decisiones sobre la reforma monetaria 
a largo plazo se ampliaron los mârgenes de fluctuaciôn de los tipos de cambio a 2,25 por ciento por en- 
cima y por debajo de los nuevos tipos de cambio oficiales.
Ante estos acontecimientos, los paises de la zona del franco y de la libra esteriina mantuvieron 
sus tipos de cambio en relaciôn con el franco y la libra respectivamente. Los paises de América Latina 
y algunos de Africa y Asia mantuvieron el valor de sus monedas f  rente al dôlar o siguieron actuando 
en los mercados monetarios.®
La magnitud de la depreciaciôn del dôlar en relaciôn a otras monedas puede valorarse de varias 
maneras. La tasa media ponderada de depreciaciôn del dôlar f  rente a las monedas de 13 pafses indus­
triales, desde el 1o de mayo al 20 de diciembre de 1971, fue del 8 por ciento. Y la depreciaciôn corres­
pondiente en relaciôn con la totalidad de paAes fue del 5 por ciento.® Esta cifra es mis baja, parque 
refkja que muchos pafses en desarrollo decidieron mantener el valor de sus monedas f  rente al dôlar.
Las probabilidades de volver a la convertibilidad del dôlar en otros activas de reserva cada vez 
eran menos. Las disponibIRdades de activos de reserva distintos del oro que pose fa Estados Unidos 
eran muy pequeôas, y no tenfa medios para defender el valor del dôlar en los mercados de divisas. 
Aunque el tipo do cambio def dôkr frente a otras monedas se mantenia dentro de los Ifmites necesa-
rios gracias a la Intervenciôn de las autoridades monetarias de los paises interesados, no estaba claro si 
otros paises estaban dispuestos a seguir haciendo esto, sobre todo si la intervenciôn obligaba a la ad- 
quisiciôn oficial de grandes cantidades de dôlares no convertibles.
La ünica soluciôn posible hubiera sido permitir una mayor depreciaciôn del dôlar frente a 
otras monedas, pero los pai'ses interesados se mostraban muy reacios a aceptarlo por las consecuencias 
que ello podi'a tener sobre su comercio exterior. Los acuerdos adoptados sôlo dependl'an de que el 
reajuste de los tipos de cambio pudiera consolidât la posiciôn del dôlar en los mercados de cambios en 
un penbdo relativamente corto.
2 . -  EFECTOS SOBRE LOS PAISES EN DESARROLLO DE LA CRISIS DEL SISTEMA
MONETARIO INTERNACIONAL
•  Efectos a corto plazo
Los acontecimientos ocurridos entre agosto y diciembre de 1971 tuvieron consecuencias sobre 
las econom l'as de los pai'ses en desarrollo. El recargo de las importaciones im pu esto por Estados Unidos 
afectô directamente a casi todas las exportaciones de manufacturas y semimanufacturas de los pai'ses 
en desarrollo al mercado de los Estados Unidos.
Los exportadores de muchos pai'ses en desarrollo trataban de introducirse en nuevos mercados 
sobre la base de estrechos mârgenes de utilidad, asi'que cualquier cambio de los precios o de las barre­
ras comerciales produc l'an efectos desfavorables.
Estas medidas también influyeron en los exportadores potenciales que estaban, en ese momen­
to, estudiando la posibilidad de aceptar los riesgos y soportar los costes que entraiïa el intento de in tro­
ducirse en nuevos mercados. Las restricciones comerciales que imponen los pai'ses desarrollados por 
razones de sus Balanzas de Pagos perjudican siempre a las economl'as de los pai'ses en desarrollo aunque 
duren poco tiempo.
La incertidumbre que dominô en los mercados monetarios a finales de 1971 contribuyô, segün 
los pai'ses en desarrollo, a que bajaran los precios de los productos bâsicos, en particular los metales.
•  Efectos sobre el valor de las réservas
La propuesta que se hizo en los acuerdos de Washington de subir el precio del oro, en dôlares.
aumento el valor en dôlares de las réservas de todos los paises. Como los pai'ses desarrollados mante- 
man una mayor proporciôn de réservas totales en forma de oro y de activos valorados en oro que los 
pafses en desarrollo, con el aumento del precio del oro ganaron mâs que estos ûltimos. Tomando como 
base las disponibilidades de réservas que ten fan los pafses en junio de 1971, résulté que un incremento 
del precio del oro de 8,57 por ciento eleva el valor en dôlares de las réservas de los pafses desarrollados, 
en 3.800 millones de dôlares, es decir, un 4,4 por ciento, mientras que las réservas de los pafses en de­
sarrollo sôlo aumentaban en 460 millones de dôlares, o sea, en un 2,2 por ciento. Las ganancias inespe- 
radas de los pafses desarrollados son ocho veces mayores que las obtenidas por los pafses en desarrollo, 
y la subida del precio del oro distribuye el valor de las disponibilidades de reserva de manera favorable 
a los pafses desarrollados.’
Para los pafses en desarrollo, si se agregaran a las réservas mundiales 4.200 millones a través de 
la creaciôn de Derechos Especiales de Giro, en lugar de hacerio con un aumento del precio del oro en 
dôlares, la participaciôn de los pafses en desarrollo ser fa de 1.000 millones de dôlares y no de 400 
millones.
De esta manera, si se redujera el volumen de creaciôn de Derechos Especiales de Giro en la can­
tidad équivalente al aumento del valor en dôlares de las réservas como consecuencia del incremento del 
precio del oro, los pafses en desarrollo tendrfan que renunciar a mâs de 600 millones de las nuevas 
réservas creadas.* Por lo tanto, la tasa de aumento de liquidez mundial es independiente de la forma 
en que se cree la liquidez. La depreciaciôn del dôlar en relaciôn con las monedas importantes, también 
redujo el poder adquisitivo de las réservas de la mayorfa de los pafses en desarrollo (aunque se tenga en 
cuenta el incremento del precio del oro).
La Secretarfa de la UNCTAD calculé la variaciôn del poder adquisitivo de las réservas con una 
cuantfa de 57 pafse, teniendo en cuenta la proporciôn de oro, Derechos Especiales de Giro, libras es- 
terlinas, francos franceses y posiciones de reserva en el Fondo, asf como la de dôlares, en las réservas 
totales de los pafses.
Los estudios se realizaron teniendo en cuenta la distribuciôn geogrâfica de las importaciones 
efectuadas en esos pafses en el penbdo’1968-70, y se partiô de la hipôtesis de que la estructura de los 
gastos de reserva serfa igual a la de las importaciones totales. Los resultados fueron una reducciôn del 
3 por ciento, algo mâs de 500 millones de dôlares en el poder adquisitivo de las réservas de los paises 
considerados en la muestra.*
Ante estas consideraciones, deben'an tomarse medidas para compensar a los pafses en desarro­
llo por la pérdida de valor de sus réservas. Para los pafses en desarrollo una posibilidad serfa hacer una
emisiôn especial de Derechos Especiales de Giro. La peticiôn no es una cosa nueva, pues ya existi'a un 
precedente de compensaciôn en los Acuerdos de Basilea de 1968, por los que el Reino Unido garanti- 
zô el valor en dôlares hasta el 90 por ciento de las réservas oficiales de libras esterlinas de los paises de 
la zona de la libra.
•  Efectos a largo plazo
El efecto del réajusté de los tipos de cambio sobre la Relaciôn Real de Intercambio y la capaci­
dad de importaciôn de los paises en desarrollo dependerâ de la relaciôn entre los tipos de cambio, de la 
variaciôn de los precios de exportaciôn e importaciôn en monedas nacionales y de la évolue iôn de las 
estructuras del comercio mundial.
El coste en dôlares de las importaciones de los paises de Europa Occidental y Japôn aumentô 
debido a la revaluaciôn de las monedas de estos paises. Los paises en desarrollo sôlo podrian evitar este 
aumento si pudieran recurrir en los Estados Unidos a fuentes de su ministros mâs baratos para ciertos 
productos.
El precio en dôlares de las exportaciones tenderâ a no variar debido a la revaluaciôn de las mo­
nedas europeas y de japôn. Los precios de algunos de los productos primarios estaban establecidos con 
convenios a largo plazo, la variaciôn de la relaciôn de intercambio depend la de la moneda en que se 
hubiera negociado el convenio. Si los precios los fijaron en dôlares en los paises exportadores empeora- 
ri'a la relaciôn de intercambio, a no ser que pudieran volver a negociar los precios como hicieron los 
paises exportadores de petrôleo.
Los precios de las manufacturas en cambio tienden a seguir a la moneda del pais proveedor. 
La demanda de manufacturas, a diferencia de los productos primarios, suele ser elâstica en relaciôn al 
precio, por lo que la revaluaciôn de la moneda en un pais en desarrollo harâ que suba el precio en dôla­
res de las manufacturas que exporte y disminuirâ el volumen y el poder adquisitivo de las exportacio­
nes; al contrario sucederâ con una devaluaciôn, ya que podrâ hacer que aumente el poder adquisitivo 
de las exportaciones de las manufacturas si consigu e que el aumento del volumen de las exportaciones 
contrarreste la disminuciôn que se produce en el precio. Sôlo los pafses en desarrollo que exporten 
manufacturas sin estar sometidos a limitaciones cuantitativas con los pafses importadores podrfan 
aumentar sus ingresos procedentes de la exportaciôn de manufacturas, mientras que los pafses afecta- 
dos por estas limitaciones sufrirfan las reacciones ante cualquier reducciôn del precio.
Los efectos de los ajustes de tipo de cambio sobre los pafses en desarrollo variarân de un caso 
a otro y dependerân de las modificaciones de los tipos de cambio, de que los pafses con los que comer-
cien devalüen o revaiûen de que los precios en dôlares o en cualquier otra moneda de los productos 
que se exportan tiendan a mantenerse y de la proporciôn que representen las manufacturas dentro de 
las exportaciones.
Si algunos pai'ses pudieran aumentar su capacidad de importaciôn, porque mejorara su posiciôn 
competitiva en el mercado de manufacturas o si pudieran negociar precios de exportaciôn en dôlares 
mâs altos para sus materias primas, un gran numéro de pai'ses podria encontrarse con que sus precios 
de exportaciôn siguen al dôlar, mientras que sus precios medios de importaciôn en dôlares aumentan.
El reajuste de tipos de cambio también se transmitiri'a a la deuda exterior. Es importante cuan­
do los precios en dôlares de las primeras materias exportadas permanezcan constantes mientras ven- 
cen los plazos para el pago del servicio de la deuda en monedas revaluadas. En los paises que mante- 
ni'an vi'nculos financieros con paises de Europa y con el japôn, la deuda puede verse aumentada se­
gün sea el grado en que la amortizaciôn y el pago de los intereses de éstos dependa de los ingresos ne- 
tos en dôlares de los primeros. Asimismo aumentarân los pagos de deudas a instituciones financieras y 
de préstamos. Asf, algunos préstamos del Banco Mundial se hicieron en monedas distintas del dôlar, 
y probablemente aumente el équivalente en dôlares de las obligaciones de recompra al Fondo Moneta­
rio Internacional de los pafses a medida que suba el precio del oro en dôlares. Habfa también casos en 
que las deudas exteriores de los pafses en desarrollo estaban fijadas en oro. Cualquier reducciôn de la 
ayuda incrementarâ la carga de la deuda résultante del reajuste de los tipos de cambio e impedirâ apli­
car los programas de desarrollo.
La deuda se verâ aumentada con cualquier reducciôn de la ayuda y repercutirâ en los progra­
mas de desarrollo. La reducciôn de ayuda por parte de los Estados Unidos repercutirâ gravemente en 
los pafses en desarrollo.
3 . -  PROPUESTA DE RECONSTRUCCION DEL SISTEMA MONETARIO 
INTERNACIONAL
Para los pafses en desarrollo es necesario que el nuevo sistema monetario ponga un mayor 
énfasis en los objetivos del desarrollo, y serâ preciso adoptar la&reglas y mecanismos del sistema mone­
tario internacional para la consecuciôn del crecimiento equilibrado de la economia internacional, 
reduciendo las diferencias entre los niveles de vida de unos pafses y otros.
•  Proceso de ajuste
Los nuevos mecanismos deben proporcionar a los paises medios necesarios para equilibrar sus 
cuentas ex tern as con un coste mi'nimo desde el punto de vista de la producciôn y del empleo.
El proceso de ajuste basado en cambios del gasto interno como medio para lograr el equilibrio 
externo, llevan'a a reducciones innecesarias de la producciôn real en los paises con déficit o aumentos 
injustificados de los precios en paises con superâvit. Esto résultat fa muy gravoso a los pafses en desa­
rrollo ya que sus precios internos y externos divergen râpidamente debido a la inflaciôn provocada por 
el aiza de los costes, como consecuencia de las rigideces estructurales de estos pafses, y en vista de que 
toda deflaciôn de la producciôn en los pafses desarrollados reduce la demanda de importaciones que 
proceden de los pafses en desarrollo. Ademâs en los pafses desarrollados con défic it y desempleo el 
trasiado de fuerza de trabajo de los sec tores intensivos, en mano de obra serfa muy lenta, y favorece- 
rfa el establecimiento de barreras comerciales especialmente a las manufacturas que utilizan mucha ma­
no de obra. Pero no, a los pafses en desarrollo les interesa que se mantenga el pleno empleo en los paf­
ses desarrollados.
El proceso de ajuste deberfa realizarse utilizando las menores restricciones comerciales posibles 
por parte de los pafses con déficit; pues el empleo de estas medidas por un pafs conduce a que otros 
pafses deficitarios tengan que soportar una gran carga adicional, y se vean forzados a adoptar medidas 
proteccionistas para alcanzar otros objetivos que no sean de equilibrio externo. Los pafses en desarro­
llo tienen gran interés en que la tendencia a la liberalizaciôn del comercio internacional no fuera inte- 
rrumpida o invertida, por la adopciôn de poifticas comerciales para corregir desequilibrios entre los 
pafses desarrollados.
Si se admite que la deflaciôn y las restricciones comerciales debfan evitarse, no habrâ mâs re­
média que acudir al ajuste de los tipos de cambio para corregir los déficit de balanza de pagos. Los di- 
rectivos del Sistema Monetario Internacional estaban en contra de un sistema con tipos de cambio 
libremente flotantes, pues entranarfa un continuo ajuste de las paridades ante los cambios de las posi­
ciones de pagos. Las autoridades monetarias consideraban el valor de su moneda en relaciôn con las 
monedas extranjeras como una variable importante que repercutfa directamente en la producciôn, el 
empleo y en el nivel interno de precios, por lo quet se resist fan a perm itir que los tipos de cambio se 
escaparan de su control. Pero los gobiernos no deben'an tener una libertad ilim itada para actuar sobre 
sus tipos de cambio, por lo que convenfa aceptar el principio establecido en Bretton Woods de que el 
tipo de cambio de una moneda es de interés internacional y sus modificaciones deben hacerse teniendo 
en cuenta las consecuencias en otros pafses.
A si', la ampliaciôn de los mârgenes de fluctuaciôn a un 2,25 por ciento acordados en diciembre 
de 1971 podn'a facilitar los cambios de paridades, sin embargo contribuirt'a a aumentar la eficacia de 
las poli'ticas del control de la demanda en los paises desarrollados y reducir los movimientos de capital 
a corto plazo como consecuencia de las diferencias de los tipos de interés. Pero, las pequenas variacio­
nes diarias de los tipos de cambio podri'an perjudicar a los pai'ses en desarrollo, principalmente porque 
estos pai'ses no tienen recursos ni técnicas para poder accéder con éxito a los mercados monetarios. 
Los contrôles sobre los movimientos de capital a corto plazo previstos en el sistema Bretton Woods, asi' 
como mayor utilizaciôn de poli'ticas fiscales, en vez de monetarias para controlar la demanda, son me­
didas preferibles desde el punto de vista de los pai'ses en desarrollo.
Restablecer el sistema de Bretton Woods con tipos de cambio fijos, pero ajustables, para quitar 
la excesiva rigidez que habi'a caracterizado a las poli'ticas de tipo de cambio de los paises desarrollados 
en la posguerra, podn'a suscitar dificultades a los p aises en desarrollo. Los frecuentes cambios de las 
paridades de los pai'ses desarrollados pueden crear problemas a los pai'ses en desarrollo que pertenecen 
a agrupaciones régionales. Con frecuencia, la formaciôn de estos grupos va acompanada de intentos de 
uniôn monetaria. La variaciôn de los tipos de cambio de los pai'ses desarrollados pueden producir dife­
rencias de opiniôn entre los miembros del grupo sobre cual de las principales divisas del comercio 
internacional deberân seguir para fijar el valor de sus monedas. Si deciden ajustarlas a mâs de una divi­
sa, se romperâ la unidad de los tipos de cambio dentro del grupo. Las variaciones en los tipos de cam­
bio introducirân un elemento de division que harâ mâs difi'cil lograr objetivos a largo plazo.
A corto plazo, los cambios de paridades podi'an aumentar la inestabilidad de los precios y el vo­
lumen de las exportaciones de materias primas, lo caracteri'stico de los intercambios internacionales de 
estas materias es que se efectûen sobre la base de una de las monedas mâs utilizadas en el comercio 
internacional. Cuando los importadores de otros p aises desarrollados piensan que se va a revaluar su 
moneda en relaciôn con la moneda utilizada en el comercio del producto, retrasan su demanda de 
importaciôn utilizando las existencias hasta que se reajuste su moneda. Esta retirada temporal de los 
importadores puede conseguir que bajen los precios. Sucederi'a lo contrario si los importadores de esos 
pai'ses esperaran una devaluaciôn de su moneda en relaciôn con la utilizada en el comercio internacio­
nal, anticiparan sus compras y aumentaran sus existencias, logrando que los precios se muevan en senti­
do contrario. Después de anunciarse la nueva poli'tica econômica de Estados Unidos, los precios de las 
materias primas bajaron, en especial los de los metales; aunque la tendencia a la baja ya habi'a empeza- 
do antes como consecuencia del debilitamiento de la demanda industrial, se acentuô con las medidas 
reiativas a los tipos de cambio.
Si se mantiene el dôlar, como activo de reserva internacional, la reforma del sistema deberâ 
tener en cuenta la posibilidad de alterar el tipo de cambio del dôlar modificando su paridad (el precio
del oro), las paridades de otras monedas en funciôn del dôlar o mediante una combinaciôn de ambos 
métodos. La flexibilidad del tipo de cambio del dôlar tendria un efecto negativo en el uso de esa mo­
neda como activo de reserva. Pero reduciria la necesidad de imponer aranceles o de suspender la con­
vertibilidad del dôlar, facilitando asi' el ajuste ordenado de los tipos de cambio.
•  Conciliaciôn de los objetivos comerciales
Son muchos los que daban por supuesto que la mejora de la Balanza de Pagos de Estados Uni­
dos se debi'a lograr exclusivamente mediante el reajuste de las relaciones bilatérales de Estados Unidos 
y los principales paises que comercian con ellos. Esto representaba un gran peligro y preocupaciôn ya 
que las relaciones comerciales establecidas entre los principales paises tras el acuerdo sobre el reajuste 
de paridades podri'an olvidarse de las necesidades comerciales de los pai'ses en desarrollo.
Aunque se admitiô universalmente que se debe establecer el equilibrio de la Balanza de Pagos 
de los Estados Unidos, no hubo tal unanimidad sobre qué part id as concretas debi'an ser objeto de 
ajustes. Algunos estimaron que la acciôn de Estados Unidos para ajustar sus pagos debena inclu ir me­
didas reiativas a las cuentas de capital a largo plazo. "A  los principales pafses que comercian con los 
Estados Unidos no les agradarâ que los esfuerzos por restablecer el equilibrio de la Balanza de Pagos se 
concentren en la cuenta corriente; esos pafses estiman que se debe hacer un esfuerzo anâlogo en lo que 
respecta a la cuenta de capital y, especialmente, reducir las inversiones directas en pafses industriales 
que no vayan acompanadas de una aportaciôn en materia de tecnologfa, administraciôn y merca­
dos” .'®
A pesar de esto, los Estados Unidos no estaban dispuestos a adoptar medidas que frenaran las 
salidas de capital y sôlo trataban de mejorar la situaciôn de su balanza por cuenta corriente. Los exce- 
dentes comerciales que tratan de lograr los pafses desarrollados son mayores que el excedente comer­
cial efectivo de esos pafses, generado por las corrientes financieras del resto del mundo.
En esta soluciôn serfa imposible que cada pafs pudiera alcanzar sus objetivos y aumentarfan los 
conflictos comerciales. A pesar del ajuste monetario en 1971 e incluso si se procediera a nuevos reajus­
tes de los tipos de cambio, la situaciôn no podn'a corregirse.
En primer lugar, porque un ajuste de los tipos de cambio necesitarfa tiempo para ver los resul­
tados, y en segundo lugar no se puede predecir con certeza qué repercusiôn tendria en las balanzas 
comerciales cualquier ajuste de esta fndole. Cuando un pafs trata de restablecer el equilibrio de su ba­
lanza por cuenta corriente en mayor proporciôn de lo que estar fan dispuestos a adm itir otros pafses, 
ningün reajuste de los tipos de cambio servirfa para satisfacer a todas las partes. Por tanto, para lograr
la estabilidad y el dinamismo de la economia mundial séria necesario incorporar al Sistema Monetario 
Internacional algün mecanismo fiscal asf como algün procedimiento para que los excedentes comercia­
les se distribuyan debidamente entre los paises desarrollados.
Una forma de ampliar el excedente comercial de los paises desarrollados como grupo, consist!- 
n'a en establecer un vmculo entre la creaciôn de nuevas réservas y la financiaciôn del desarrollo. Este 
vmculo podn'a aumentar el poder adquisitivo de los paises en desarrollo, creando asi' una salida para 
los excedentes comerciales que en otro caso no se aprovechan'an, pues los pai'ses desarrollados obten- 
dri'an sus réservas de los excedentes de exportaciôn, en lugar de obtenerlas gratuitamente. Aunque 
cuantitativamente no fuera bastante para hacer frente al problema en conjunto, contribuin'a a que al­
gunos pai'ses desarrollados mantuvieran excedentes comerciales al mismo tiempo que los Estados Uni­
dos volvi'an a tener un considerable excedente y asi' se evitari'a la lucha comercial entre pai'ses indus­
triales debida a objetivos contrapuestos."
•  Medios de pago
“ Los requisitos de un medio de pago internacional son que tengan aceptaciôn universal e in- 
condicional, que su volumen aumente al ritmo que las necesidades de la economia mundial en expan- 
siôn y que no présente obstâculos por el debido funcionamiento del proceso de ajuste” .'®
El sistema monetario internacional puede evolucionar en distintas direcciones después de la cri­
sis manifestada en 1971. Puede volver al patrôn-oro, al patrôn cambios-oro, o bien pasar a un sistema 
basado en los Derechos Especiales de Giro y administrado colectivamente.
La vuelta al patrôn-oro tendria la ventaja de basarse en un activo de reserva aceptado interna­
cional e histôricamente: “ siempre que el precio del oro se fijara inicialmente a un nivel lo bastante al­
to, y que todos los pai'ses estuvieran dispuestos a cambiar sus paridades en funciôn de las posiciones de 
sus balanzas de pagos, en lo sucesivo la oferta de réservas seri'a lo suficientemente elâstica y no depen- 
deri'a de las decisiones colectivas de los gobiernos ni de las decisiones de un gobierno determinado” .'® 
Como el oro es un activo de reserva aceptado universalmente, podn'a utilizarse como medio de pago 
entre los pai'ses. El proceso de creaciôn de réservas, proporcionan'a un esti'mulo a la producciôn y al 
comercio mundiales por exigir la generaciôn de excedentes comerciales con respecto a los pai'ses pro- 
ductores de oro.
El retorno a este sistema plantean'a muchos problemas. Las réservas de oro monetario mundia­
les se calcularon en 1971 en 36.500 millones de dôlares, pero los haberes de divisas eran de 55.600 mi­
llones de dôlares,'® por lo que el precio del oro tendria que subir al doble por lo menos para que el
oro sustituyese a las divisas sin que disminuya la liquidez internacional. La distribuciôn de los bénéfi­
cies de este aumento séria muy desigual, ya que corresponderi'an a los pai'ses productores de oro, a los 
que lo atesoran y a los que tienen grandes réservas, a menos que se adoptaran anteriormenie disposi- 
ciones especiales para redistribuir los bénéficiés. La producciôn de oro tante industrial corne moneta- 
rio exige el use de recursos escasos y este supone un coste que parece innecesario pudiendo disponer 
de otros medios de creaciôn de réservas.
La posibiiidad de una vuelta al patrén camblo-oro implicaria volver a implantar la convertibili- 
dad del dôlar en oro. Seri'a también necesario aumentar la cobertura de oro de las tenencias en dôlares 
de los Estados Unidos, asi' como mejorar las condiciones para que no se repita el empeoramiento de 
la posiciôn acreedora neta de Estados Unidos. Este solo podri'a lograrse aumentando el precio del oro 
lo suficiente como para restablecer el valor de las réservas de los Estados Unidos. Este aumento debe- 
ri'a asegurar la entrada necesaria de oro nuevo en el sistema, de modo que permitiera aumentar la li­
quidez segûn las necesidades monetarias de la economi'a mundial para no tener que recurrir a los conti- 
nuos déficits de los Estados Unidos.
Si las réservas en dôlares no se convirtieran en oro, la subida del precio del oro incrementana 
el valor de las réservas mondiales, lo cual no representana una desventaja; pero parte de las réservas en 
dôlares se cambiari'an por oro, pues la proporciôn de réservas en dôlares, que tenfan muchos pai'ses 
era superior a la que mantendrian si no hubiese presiones sobre la Balanza de Pagos de Estados Unidos.
El establecimiento de un sistema basado en los Derechos Especiales de Giro es otrade la posi- 
bilidades.*® Los paises sôlo mantendrian saldos de operaciones en monedas de réserva, y las tenencias 
que excedieran a estos saldos deberi'an ser comprados por el Fondo Monetario Internacional, a cambio 
de emisiones especiales de Derechos Especiales de Giro. El Fondo Monetario Internacional pagan'a 
intereses por los haberes en Derechos Especiales de Giro lo suficientemente altos para que resuite mâs 
atractivo a los pai'ses man tener como réserva Derechos Especiales de Giro en lugar de divisas. Se permi- 
tiri'a a los pai'ses con moneda de réserva cambiar sus pasivos a corto plazo con el Fondo Monetario 
Internacional por obligaciones a largo plazo, reembolsando al Fondo los intereses pagados por los De­
rechos Especiales de Giro emitidos en sustituciôn de sus monedas.
Lo mismo que el patrôn-oro puro, el patrôn Derechos Especiales de Giro tendri'a la ventaja de 
que todos los pai'ses podrian variar sus tipos de cambio en funciôn del activo de réserva, incluso los Es­
tados Unidos. Se eliminana asi' el impedimento que ofrece el patrôn cambios-oro para establecer rela- 
ciones entre el oro y la moneda de réserva. Un proceso de creaciôn de réservas, basado en decisiones 
colectivas, permitin'a controlar racionalmente el volumen de liquidez necesario para fomentar la ex- 
pansiôn y la estabilidad mondiales; pero la decisiôn colectiva podria estar sometida a la influenciade
fuerzas opuestas en cuanto a la ampliacion de liquidez. Los parses con superâvit suelen ad op tar el crite- 
rio de que los parses deftcitarios no deben de tener libertad para procéder a los ajustes necesarios para 
eliminar los deficits, y como en el Fondo Monetario Internacional sôlo se necesitabael 16 por ciento 
de votos para impedir la creaciôn de nuevos Derechos Especiales de Giro, o para lim itar su volumen, se 
podrra producir un descenso en la creaciôn de réservas.
Existr'a un Ir'mite mâximo y otro mr'nimo del volumen de Derechos Especiales de Giro que 
cualquier pats tenr'a obligaciôn de mantener. El Ir'mite maximo correspondra a "obligaciones de acepta- 
c iôn" y por errcima de este Ir'mite los par'ses podrr'an pedir otros activos de réserva. El Ir'mite mr'nimo 
que un par's debr'a mantener durante un perr'odo de tiempo determinado lo constituye las obligaciones 
de reconstituciôn. Estos dos requisitos tendrr'an que anularse en el caso de adoptar un sistema en el 
que los Derechos Especiales de Giro fueran el principal activo de réserva. Los Derechos Especiales de 
Giro no podrr'an utilizarse de momento como medio de pago entre todos los par'ses. El proceso de crea­
ciôn de réservas mediante Derechos Especiales de Giro no bastart'a por si solo, serra necesario un “ vr'n- 
culo" para eliminar las disparidades existentes en los objetivos comerciales de los par'ses desarrollados.
Para los par'ses en desarrollo todas estas dificultades eran superables, "la cooperaciôn interna­
cional podrt'a garantizar la aceptaciôn universal de los Derechos Especiales de Giro, su creaciôn en vo­
lumen suficiente, y su utilizaciôn para fomentar la estabilidad y laexpansiôn de la economr'a mundial 
y para armonizar los objetivos comerciales de los par'ses desarrollados mediante una transferencia de 
recursos suficientes a los parses en desarrollo’’. '*
La coexistencia del oro y los Derechos Especiales de Giro podrr'a crear problemas. Si los par'ses 
pudieran elegir las proporciones en que mantienen y utilizan sus réservas, las preferencias no serran las 
mismas, y es posible que el oro y los Derechos Especiales de Giro no los consideraran igualmente uti­
les. El pago de intereses sobre los Derechos Especiales de Giro pod t'a hacer que este activo fuera mâs 
atractivo, pero en momentos de dificultad podrr'an los par'ses preferir el oro. Si esto se produce la con- 
ftanza en el sistema desaparecerr'a. Serra necesario el establecimiento de algün mecanismo que "asegure 
la coherencia de las polr'ticas nacionales ” en lo relativo a la composiciôn de las réservas.
Los par'ses en desarrollo contemplan très formas posibles que podrr'a presentar el patrôn Dere­
chos Especiales de Giro, segrûn las funciones que se asignen a los Derechos Especiales de Giro y al oro.
aj Un patrôn m ixto oro-Derechos Especiales de Giro
En este sistema, el Fondo Monetario Internacional asignart'a el oro o los Derechos Especiales de 
Giro segün los criterios acordados internacionalmente. Hasta ahora, el Fondo Monetario Internacional 
asignaba los Derechos Especiales de Giro pero en el caso de que éstos fueran los principales componen-
tes de las réservas mundiales, iseri'a aceptado este procedimiento por todos los parses? Es cierto que el 
plan se aplicarta muy ficilmente y no implicarra ni una redistribuciôn ni una desmonetizaciôn del oro.
b! Un sistema combinado oro-Derechos Especiales de Giro
Todos los par'ses se comprometerr'an a usar el oro y los Derechos Especiales de G iro en unas 
proporciones determinadas. Para que su aplicaciôn fuera posible serra necesario que todos los par'ses 
estuvieran dispuestos a»aceptar una "armonizacion en la composiciôn de sus réservas" a través de una 
redistribuciôn de los haberes en oro y un aumento de la liquidez con nuevas asignaciones de Derechos 
Especiales de Giro se conseguirr'a de esta manera eliminar la posibiiidad de sustituir oro por Derechos 
Especiales de Giro y se reconocerr'a la aceptabilidad de los mismos.
c) Un sistema puro de Derechos Especiales de Giro
En este caso los Derechos Especiales de Giro serran el tjnico activo de réserva y el oro quedarr'a 
totalmente desmonetizado, eliminândose asr' cualquier posibiiidad de sustituciôn entre diferentes acti­
vos de réserva. Parece muy poco probable, incluso a largo plazo, que el Sistema Monetario Internacio­
nal evolucionara tan râpidamente cargandose todas las “ cualidades mr'sticas" del oro como medio de 
pago internacional en rultima instancia.
Otra posible soluciôn que dan los par'ses en desarrollo es un patrôn-hfbrido oro Derechos Es­
peciales de Giro-monedas de reserve.
En este caso, los très activos de oro, los Derechos Especiales de Giro y las monedas nacionales 
constituirr'an las réservas, con algunas orientaciones en cuanto a la composiciôn de estas.
El precio del oro deberr'a ser constante en funciôn de la moneda de réserva para asr'no perder 
la con ftanza en la moneda de réserva.
A pesar del difr'cil ajuste entre el oro, los Derechos Especiales de Giro y las monedas naciona­
les, este sistema podrt'a ser el mâs adecuado a corto plazo, ya que supone una desviaciôn mr'nima en re­
lac iôn con el funcionamiento del sistema antes de la crisis.
Otro plan que fue objeto de muchas discusiones teôricases el de una "moneda respaldada por 
productos".'’  Se crearr'a una nueva moneda internacional ("bancor” ) con un valor real fijo  expresado 
en productos. Las unidades de bancor se definirr'an en funciôn de un conjunto de productos en propor- 
ciôn predeterminada entre sr'. La oferta del bancor serra elâstica y el Fondo Monetario Internacional 
estarr'a dipuesto a comprar y vender contra "bancors”  el conjunto de productos en cantidades ilimita- 
das. Las paridades de las monedas las ftjart'an los par'ses en bancores, quedando asr' determinados el
precio monetario del bancor y de los productos que lo respaldan.
El establecimiento del plan séria d ific il. La elecciôn de productos que compondn'an el conjun- 
to y la determinaciôn de su importancia relativa presentari'a sérias dificultades, debido a las variaciones 
en la oferta y demanda de productos como consecuencia de in novae iones técnicas o de nuevas estruc- 
turas en la demanda.
4 . -  LA POSICION DE LOS RAISES EN DESARROLLO DENTRO DEL SISTEMA
El sistema monetario elaborado en Bretton Woods demostrô que no servi'a para atender las ne­
cesidades de los pai'ses en desarrollo, por lo tan to sôlo una mi noria de éstos pudieran aceptar las obli­
gaciones impuestas en el art. V III del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional (art.
2), el resto de los paises en desarrollo se consideraban excepciones a las normas générales y se justifi- 
caban sus restricciones sobre los pagos amparândose en el art. XIV, en el que permiti'a el empleo de 
estas prâcticas durante el “ periôdo de transiciôn de la posguerra” . Séria necesario tener en cuenta, 
deliberadamente, las muchas situaciones consideradas como “ excepcionales” .
Séria necesario reconocer explicitamente que las rigideces estructurales caracteri'sticas de mu­
chos pai'ses en desarrollo (en especial la dicotomi'a entre la agricultura tradicional y la industrial mo- 
derna) pueden ser déterminantes en la poli'tica a seguir por estos pai'ses en materia de tipos de cambio.
Aplicar una po lit ica de tipos de cambio flexibles puede dar buenos resultados en aigu nos ca- 
sos, pero en otros al aplicar tipos de cambio "mâs realistas" sôlo consiguieron mejoras momentâneas, 
puesto que se dejaron intactas las causas fundamental es de la inflaciôn. Los intentos de con tener la 
inflaciôn en esos pai'ses con métodos aplicables a situaciones de demanda global excesiva no tienen 
éxito, cuando la inflaciôn obedece a rigideces estructurales o a espirales de costes, en lugar de a una 
demanda excesiva.'*
Esto no quiere decir que no sea necesaria una disciplina interior en los pai'ses en desarrollo; al 
contrario, cualquier medida, a nivel internacional, no podrâ ser eficaz sin una responsabilidad fiscal y 
monetaria en los propios pai'ses en desarrollo.
Otra consecuencia de la rigidez estructurai de los pai'ses en desarrollo es que en la mayori'a de 
ellos no exist l'a un tipo de cambio ünico que equilibrase los costes nacionales y los extranjeros. Aun- 
que a los tipos de cambio existentes los pai'ses en desarrollo no tenfan desventajas en los costes de 
producciôn y exportaciôn de productos primarios, si sufrian una gran desventaja de costes en el caso
de las manufacturas; por este motivo deberi'a protegerse su industria manufacturera en el mercado na- 
c ion al. y daries un trato preferencial en el mercado exterior.
La flexibilidad de los tipos de cambio de los pai'ses desarrollados deberi'a de prever la posibili- 
dadde utilizar tipos de cambio dobles, aplicando el tipo superior a la exportaciôn de productos bâsicos 
y a las importaciones necesarias, y el tipo inferior a las exportaciones de manufacturas y a las importa- 
ciones no indispensables.'*
Varios pai'ses en desarrollo ya habi'an utilizado el tipo de cambio doble con la aprobaciôn del 
Fondo Monetario Internacional. Deberi'a reconocerse las ventajas del sistema de tipos de cambio do­
bles en algunos casos, para que pudiera considerarse que este sistema es compatible con las normas del 
Fondo Monetario Internacional. Una posibiiidad sen a fijar un tipo de cambio al nivel requerido por las 
ex portac iones de manufacturas para que sean competitivas en el mercado internacional, y gravar las 
exportaciones de las materias primas utilizando la recaudaciôn de dicho gravamen para subvencionar 
las importaciones mâs necesarias. Otra soluciôn se n'a no modificar el tipo de cambio, y subvencionar 
las exportaciones de manufacturas a través de un impuesto a las exportaciones de materias primas o de 
los derechos de importaciôn aplicados a las manufacturas.
El primer procedimiento resultan'a difi'cil, pues los paises productores de materias primas po- 
dn'an oponerse a pagar los derechos de exportaciôn. En el segundo caso, los pai'ses desarrollados po- 
dn'an negarse a importar de los pai'ses con mano de obra barata aduciendo que esas importaciones ya 
estân subveneionadas, y la operaciôn seri'a de "dumping". La flexibilidad de las normas del Fondo per­
mitin'a evaluar las ventajas y desventajas de los distintos procedimientos en las circunstancias particula­
tes de cada uno de los pai'ses.
Las réservas de los pai'ses en desarrollo no son suficientes para cubrir sus necesidades. La mayo- 
n'a de los pai'ses en desarrollo estân mâs expuestos a su fri r disminuciones en el valor de sus exportacio­
nes que los pai'ses desarrollados, en los que no se producen descensos en sus exportaciones. Los pai'ses 
desarrollados pueden obtener préstamos en condiciones favorables, al margen del Fondo Monetario 
Internacional, posibiiidad que no tienen los pai'ses en desarrollo o que si las encuentran son en unas 
condiciones muy duras que aumentari'an los problemas de sus Balanzas de Pagos.
Cualquier reestructuraciôn del Sistema Monetario Internacional deberi'a examinât la necesidad 
de réservas de los pai'ses en desarrollo, asi' como las formas a utilizar para que aumenten.
Entre los métodos deberi'a figurât el aumento de las cuotas del Fondo y la liberalizaciôn del 
Servicio de Financiaciôn Compensatoria. Serâ util una distribuciôn mâs liberal de los Derechos Espe-
ciales de Giro, pero la cuanti'a de los mismos se détermina segûn las necesidades mundiales y no te- 
niendo en cuenta solo la de los paises en desarrollo. Se podri'a estudiar una mayor participaciôn de los 
paises en desarrollo en las asignaciones de Derechos Especiales de Giro, pero esto no corresponderia a 
la propuesta del establecimiento del vmculo.
También se pod nan facilitar y racional izar las condiciones que rigen los giros en los tramos de 
crédito del Fondo Monetario Internacional. Habri'a que procurât que los paises en desarrollo pudiesen, 
al igual que los pai'ses desarrollados, actuar con independencia y flexibilidad, sin las restricciones que 
imponen los acreedores en caso de producirse algun desequilibrio en la actividad economica. El Fondo 
no daba normas sobre los giros contra los tramos de crédito. La modificaciôn del Convenio Constituti­
vo del Fondo Monetario Internacional en 1968, incluye en la secciôn très del articulo V un apartado 
en el que: “ El uso que un pais miembro hagade los recursos del Fondo tendra que efectuarse de con­
form idad con los fines del Fondo. El Fondo adoptarâ politicas referentes al uso de sus recursos al ob- 
jeto de ayudar a los pai'ses miembros a que resuelvan sus problemas de Balanza de Pagos de un modo 
que sea compatible con los fines del Fondo y que establezca garantiras adecuadas para el uso temporal 
de recursos” .
Sin embargo, el Fondo impone condiciones de creciente rigor en los tramos de créditos supe- 
riores, a los que los pai'ses en desarrollo llegan antes de que los pai'ses desarrollados, porque los prime- 
ros carecen de otras fuentes de recursos.
Ya el Grupo de Expertos^“ pidiô que los giros contra el primer tramo y el segundo se pudieran 
obtener en las mismas condiciones y que se suavizasen las condiciones aplicables a los tramos tercero y 
cuarto asf como alargar el plazo de reemboiso, que era de très a cinco an os, pasara de ser de seis a ocho 
anos.
La estabilidad de los precios de los productos bâsicos es indispensable para el funcionamiento 
del Sistema Monetario Internacional. Séria necesario adoptar medidas eficaces, tan to para fomentar la 
estabilidad de los precios de los productos bâsicos como para contrarrestar los efectos negativos de esa 
inestabilidad. Una medida posible séria mejorar el Servicio de Financiaciôn Compensatoria y el Servi­
cio de Existencias Reguladoras. Los giros dentro del sistema contra estos servicios no deberian afectar 
a la situaciôn de un pais respecto al tramo de oro. Se deberi'a permitir que el Fondo Monetario Inter­
nacional concediera préstamos directos a algunos organismos responsables del funcionamiento de las 
existencias reguladoras. Asf se agilizarian el servicio utilizado por el Fondo Monetario Internacional 
para financiar las existencias reguladoras en el que los pai'ses deben demostrar que se trata de una exi- 
gencia de su Balanza de Pagos.
El Servicio de Financiaciôn Compensatoria deben'a establecer una simetn'a en las normas re- 
lativas al reemboiso. Si las exportaciones de un pais mejoran râpidamente, hasta el punto de superar 
la tendencia a plazo a medio, se debe estimular el reemboiso incluso antes de que expire su plazo. En 
caso contrario, el reemboiso debe hacerse en el plazo fijado, independientemente de que las exporta­
ciones mejoren o no.
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C A P IT U L O  V I I I
EL VINCULO ENTRE LA CREACION DE LIQUIDEZ Y LA AYUDA AL DESARROLLO
El proyecto de crear un Vmculo o “ L ink”  entre la creaciôn de liquidez internacional y el sumi- 
nistro de fondos para el desarrollo, arranca ya de la primera Conferencia sobre Comercio y Desarrollo 
en 1965 y nunca faltô como un componente dentro de las discusiones de la Comisiôn III sobre Cues- 
tiones Monetarias Internacionales. La historia a lo largo de estos anos ha sido bastante d ific il ya que la 
oposiciôn de los pai'ses desarrollados ha sido constante, primero basandose en razones técnicas (proble­
mas e inconvenientes del Vmculo), y lu ego en razones de oportunidad (necesidad de esperar a que el 
sistema de los Derechos Especiales de Giro se consolide antes de introducir modificaciones en el mis­
mo).
La propuesta base del Vmculo pretendl'a que los pai'ses desarrollados contribuyeran con una 
parte de los Derechos Especiales de Giro que les correspondieran, a la financiaciôn del desarrollo, ce- 
diéndolos a instituciones financieras internacionales como la Ayuda Internacional del Desarrollo, el 
Banco Mundial o algunos Bancos Régionales.
En este capi'tulo se exponen las distintas propuestas sobre los activos de réserva en general y 
sobre la vinculaciôn de los Derechos Especiales de Giro con la financiaciôn del desarrollo en parti­
cular.
A través de un conjunto de documentos, los pai'ses en desarrollo estudian las posibilidades que 
existen en cuanto ai futuro de las réservas, asf como un primer intento de evaluar la forma en que los 
distintos medios de consolidât los saldos existentes en moneda de réserva podrfan afectar a los pafses 
en desarrollo. Por ultimo, hacen una ex posiciôn compléta de las posibilidades de que el Vfnculo trans­
fiera recursos reales, poniendo de relieve la necesidad de que la concesiôn de fondos a los pafses en 
desarrollo por medio del Vfnculo se efectùe en condiciones favorables.
1 .-  PROPUESTAS DE VINCULACION Y AYUDA AL DESARROLLO 
LA FUNCION DE LOS ACTIVOS DE RESERVA ‘
La décision de crear los Derechos Especiales de Giro fue el primer intento de lograr un creci- 
miento ordenado de las réservas mundiales por decisiôn colectiva. Este primer paso de crear Derechos 
Especiales de Giro no podrâ determinar la tasa de crecimiento de las réservas totales si las existencias 
de los otros activos de réserva vari'an al mismo tiempo. Ademâs, como los Derechos Especiales de 
Giro no reemplazaban al oro ni a los dôlares, la inestabilidad del sistema monetario se mantenia.
Cualquier sistema monetario que utilice varios activos de réserva convertibles entre si', reüne 
todos ios elementos necesarios para que se dé la inestabilidad en el sistema cuando se détérioré la con- 
fianza en uno de los activos, dando lugar a conversiones masivas de un activo en otro. En la década de 
1960, la disminuciôn de las réservas de oro de los Estados Unidos a un nivel en que ya no era posible 
atender las demandas de conversiôn de todos los saldos existentes en dôlares, obligô a muchos pai'ses 
a lim itar sus demandas de conversiôn de sus saldos en dôlares para no provocar el derrumbamiento del 
sistema.
La ventaja de los Derechos Especiales de Giro es que son unos activos primarios, garantizados 
por un compromise colectivo contrai'do por las autoridades monetarias de los distintos pafses para 
usarlos y recibirlos segün las normas que se establecen en la emisiôn y no pueden convertirse en ningu- 
na otra forma de réserva. Esta ventaja sôlo ser fa posible, si los Derechos Especiales de Giro no se consi­
deraran complemento de otras réservas.
•  Posibilidades de un futuro sistema de réservas
Dos eran las premisas adoptadas en cuanto a los activos de réserva:
a) Todos los activos que se utilizaban en el sistema debfan seguir desempenando una funciôn 
en el sistema monetario reform ado.
b) La reiaciôn entre los activos deben'a cambiarse, tal vez sustancialmente, en el nuevo siste­
ma.
También habfa acuerdo en que las monedas de réserva debfan desempenar una funciôn mâs 
reducida en el futuro que lo que lo habfarrhecho en el pasado. Sin embargo, no se habfa llegado toda- 
vfa a un acuerdo en cuanto a cuâl de los activos de réserva (el oro o los Derechos Especiales de Giro) 
deben'a ocupar la posiciôn central en el nuevo sistema.
Segün los pafses en desarrollo, hay dos formas posibles de considerar a un activo desempenan­
do una funciôn central en el sistema. La primera, ser fa estimar que el oro desempena una funciôn cen­
tral, puesto que es la unidad de cuenta en términos de la cual se definen otros activos, taies como
los Derechos Especiales de Giro. Esta funciôn se puede seguir manteniendo aunque la proporciôn de 
tenencias de oro en las réservas oficiales disminuyese. La otra posibiiidad esta en si al atribuir al oro 
una funciôn central también implica dar una importancia primordial a las tenencias totales de réservas, 
y que se les utilice ampliamente en las transacciones de réservas, el oro no podri'a desempenar esa fun­
ciôn sin un fuerte aumento de su precio.
Para poder atribuir una posiciôn central al oro o a los Derechos Especiales de Giro deben'a 
saberse si todos los pai'ses miembros del sistema estarl'an dispuestos a asignar una funciôn prédominan­
te a un activo que se apoye sôlo en un compromiso colectivo de los gobiernos, o si por el contrario 
desean contar con un activo fi'sico.
El oro es un activo fisico, con unas caracteri'sticas muy conocidas y comprobadas histôrica- 
mente, y que tiene la ventaja de poseer un valor propio independiente de las decisiones que puedan 
adoptar los gobiernos. El valor del oro monetario lo determinan las autoridades monetarias de los dis­
tintos pai'ses, en la medida en que estén dispuestos a comprar y vender cantidades ilimitadas de oro a 
un precio o precios fijados en las transacciones entre pafses. Si no existiera este control por parte de 
las autoridades monetarias, el valor de intercambio del oro se n'a indefinido, y el oro tenderi'a a desa- 
parecer de las liquidaciones.
La otra consideraciôn fundamental se refiere a la medida en que los gobiernos que pertenezcan 
al sistema desean ejercer un control completo sobre el crecimiento de las réservas mundiales. Se prevé 
que una funciôn disminuida de las monedas de réserva ayudar fa a colocar la creaciôn agregada de ré­
servas bajo el control colectivo algo mâs efectivo del que existe en la actualidad. El grado en que esto 
ocurra dependent de los arreglos relativos a las monedas de réserva y en parte a las funciones respecti- 
vas del oro y los Derechos Especiales de Giro.
En un sistema en que los Derechos Especiales de Giro fuesen el principal activo de réserva, se- 
rfa necesario aumentar el atractivo de los Derechos Especiales de Giro en reiaciôn con otros activos.^ 
Las monedas de réserva seguirfan existiendo y su volumen aumentarfa o disminuirfa segün el acuerdo 
colectivo sobre la utilizaciôn de monedas de réserva que la comunidad irrternacional estuviese dispuesta 
a aceptar. Si el precio del oro no aumenta es probable que no se registren incrementos en las entradas 
de oro en las réservas oficiales. De esta manera, todos los componentes de la liquidez internacional 
estarfan controlados colectivamente a excepciôn del oro, pero cabe esperar que su contribuciôn a las 
modificaciones de las réservas no fuese de importancia.
En un sistema en que el oro fuese el principal activo de réserva, su precio se regular fa por deci- 
siôfi de las autoridades monetarias, con lo que influirfa en la reiaciôn entre las cantidades ofrecidas y
demandadas en el mercado privado y en los movimientos de oro de las transacciones oficiales. Este sis­
tema no puede asegurar un control estricto sobre los cambios que se realicen en las tenencias oficiales 
totales de oro de un ano a otro, ya que la demanda y la oferta privada pueden fluctuar de forma irregu­
lar. Ademâs, una variacion del precio oficial del oro para que aumenten las tenencias de oro en el fu tu­
ro, lievana a un incremento de los valores monetarios de las existencias de oro en ese momento. Para 
compensât esas fluctuaciones en las réservas oficiales de oro, seri'a necesario un acuerdo colectivo sobre 
la funciôn de las monedas de reserva que compensasen esas fluctuaciones.
Tampoco podri'a ejercerse un control sobre el crecimiento de la liquidez internacional si esta 
se consigne mediante la creaciôn de Derechos Especiales de Giro a una tasa constante durante period os 
bâsicos de cinco anos. Una posibiiidad podri'a ser la de regular la creaciôn de Derechos Especiales de 
Giro sobre una base anual, de manera que se salve la disparidad entre los movimientos de oro y las mo­
nedas de reserva en las transacciones oficiales y el incremento de la liquidez total fijado como objetivo. 
El resultado seri'a un mayor control sobre el crecimiento de la liquidez agregada, pero dejari'a las deci­
siones sobre la composiciôn de las réservas en manos de las autoridades monetarias de los pai'ses que 
ejerciesen un efectivo control sobre el precio del oro.
La distribuciôn inicial del incremento de liquidez entre los p aises se n'a dife rente segün fuera la 
importancia relativa del oro y los Derechos Especiales de Giro, en la liquidez total. Si los Derechos Es­
peciales de Giro fueran el principal activo de reserva, las adiciones de liquidez se distribuiri'an segün los 
criterios convenidos internacionalmente. Pero si el oro fuese el principal activo de reserva, los aumen- 
tos se repartir l'an segün la distribuciôn de las existencias de oro, en la medida en que esos incrementos 
resultasen de un aumento del valor nominal de las tenencias de oro.
Todo sistema de pagos concebido para eliminar la medida en que los cambios en las tenencias 
de monedas afectan a la liquidez agregada, exigin'a la liquidaciôn de los déficit de los pai'ses de moneda 
de reserva, mediante el uso de activos primarios. La eliminaciôn de esos déficit pondri'a a todos los 
pai'ses en una situaciôn de igualdad con respecto a su capacidad para financiar el déficit. La misma me­
dida deben'a aplicarse a los superâvit de los pafses de moneda de reserva, es decir, liquidarlos también 
con activos primarios.
Un ajuste de la composiciôn de los activos de reserva implicaria sustituir tenencias de monedas 
de reserva por activos primarios. Este ajuste serfa necesario pues la convertibilidad de las monedas de 
reserva y los activos primarios ya ha demostrado que no ha sido adecuada. Para evitar la repeticiôn de 
esta situaciôn, serfa necesario disponer la inconvertibilidad de las monedas de reserva y los activos 
primarios.
•  Servicio de Sustituciôn
Para los paises en desarrollo, existe la posibiiidad de crear un "Servicio de Sustituciôn" en el 
Fondo Monetario Internacional a través del cual se podrian solucionar los problemas anteriores.
Este servicio deben'a ser un elemento permanente del sistema y desempenar varias funciones. 
En primer lugar, podri'a em itir Derechos Especiales de Giro contra tenencias en monedas de reserva a 
través de una operaciôn de consolidaciôn. Una vez efectuada la consolidaciôn, el servicio seguiri'a, de 
acuerdo con las condiciones convenidas, comprando y vendiendo Derechos Especiales de Giro a cam­
bio de monedas de reserva. Esto llevan'a a un cambio en la composiciôn de las réservas y dari'a a los 
pai'ses alguna flexibilidad en cuanto a la composiciôn posterior de sus activos de reserva. Este servicio 
también podri'a utilizarse para asegurar la liquidaciôn en activos de los desequilibrios de los p aises de 
moneda de reserva, y al mismo tiempo podi'a permitir a terceros pai'ses el usar monedas de reserva para 
liquidar sus desequilibrios, si lo consideran conveniente. Podri'a llevarse esto a cabo si el centro de re­
serva, cuando se encontrase con un déficit, tuviese que comprar al Fondo Monetario Internacional a 
cambio de réservas una cantidad de su moneda équivalente al aumento de sus pasivos frente a las te­
nencias oficiales, y en el caso de superâvit, vender al Fondo Monetario Internacional a cambio de acti­
ves primarios la cantidad de su moneda équivalente a la reducciôn de sus pasivos pendientes.
Si este mecanismo se pudiera aplicar, llevan'a a modificar algunas caracteri'sticas de activo de 
las monedas de reserva. El "Servicio de Sustituciôn”  sôlo aplicari'a la inconvertibilidad de las monedas 
de reserva en caso de necesidad. Si existiera la posibiiidad de que se modificase el valor de una moneda 
de reserva en términos de activos primarios, generalmente no seri'a posible que los pai'ses sustituyeran 
monedas por Derechos Especiales de Giro, y las pérdidas résultantes de la devaluaciôn de las monedas 
de reserva deberi'an ser absorbidas por los pafses que tuviesen saldos en esas monedas. Cuando las mo- 
dificiaciones de los tipos de cambio sean muy frecuentes en las monedas de reserva, aumentarâ la de­
manda de estas monedas como activos monetarios. Este riesgo no parece que deba ser compatible 
con la premisa de que las monedas deban desempenar una funciôn reducida en el sistema reformado.
Como la posibHidad de crear un "Servicio de Sustituciôn”  no parecfa viable, los pafses en desa­
rrollo aportan otras soluciones para lograr sus objetivos y en especial para cambiar la composiciôn de 
sus réservas. Una primera era elevar el precio del oro y obligar a los centros de reserva a emplear una 
parte del valor aumentado de sus tenencias en oro para liquidar una parte de los saldos monetarios 
pendientes. Segün fuese la magnitud de los saldos monetarios que se tuvieran para liquidar, requerirfa 
un aumento fuerte del precio del oro, que tal vez tendrfa que ser équivalente a varias veces su valor 
original. Esta forma de modificar la composiciôn de las réservas dar fa como resultado una distribuciôn
de la liquidez total entre los miembros del sistema que seri'a muy distinta de la que resultan'a si se Neva 
a cabo un servicio de sustituciôn por Derechos Especiales de Giro.
La liquidaciôn en activos de los desequilibrios de pagos de los centros de reserva, podrfa hacer­
se sin un "Servicio de Sustituciôn", si cada pai's se pone de acuerdo en mantener sus tenencias en mo­
nedas de reserva a un nivel previamente establecido. De esta manera los pafses estarfan obligados a 
presentar a los centros de reserva, para su conversiôn en activos de reserva, todas las tenencias en divi­
sas que sobrepasen ese nivel fijado previamente y si por el contrario el nivel de réservas se encontrase 
por debajo del establecido, deberfan vender activos primarios de reserva a los centros de reserva.
En este sistema, al igual que el que utiliza un servicio de sustituciôn, el peligro de una "crisis 
de confianza" que podrfa conducir a un movimiento especulativo contra los activos primarios de un 
pafs con moneda de reserva, se podrfa evitar si los pafses se pusiesen de acuerdo con respecto a que 
procedimientos se podrfan emplear para evitar esta especulaciôn. De este modo, se reducirfa conside- 
rablemente la capacidad "de jure” , aunque no necesariamente la "de facto”  de los pafses para modifi­
car la composiciôn de sus réservas a corto o medio plazo.
2 . -  CONSOLIDACION DE LOS SALDOS DE MONEDAS DE RESERVA Y
LOS PAISES EN DESARROLLO ^
•  Técnicas de consolidaciôn de los saldos de divisas
Para poder consolidar los saldos de divisas sin reducir la liquidez internacional de los pafses que 
los poseen y del sistema de pagos en su totalidad, habrfa que cambiar esos saldos por otro activo de re­
serva. Una forma serfa cambiar monedas de reserva por Derechos Especiales de Giro, otra cambiar los 
saldos de divisas por oro, pero ésta exigin'a un aumento masivo del precio del oro.
Las posibiiidadesde consolidaciôn pueden ser varias:
1 ) Los saldos oficiales de divisas se podrfan consolidar efectuando una asignaciôn especial de 
Derechos Especiales de Giro. Se abrirfa una cuenta en el Fondo Monetario Internacional y los 
Derechos Especiales de Giro creados con esa asignaciôn oficial se ingresarfan en esa cuenta. 
El Fondo estar fa autorizado para vender esos Derechos Especiales de Giro a cambio de mone­
das de reserva de activos oficiales en transacciones con los bancos centrales. Los Derechos Es­
peciales de Giro que los bancos centrales poseyeran como resultado de estas transacciones de- 
vengarfan intereses del tipo de interés que hubiera sido convenido. Estos intereses deberfan
pagarse con los reditos que ganara el Fondo Monetario Internacional sobre las monedas que 
adquiriese en las transacciones.
2) La cantidad de Derechos Especiales de Giro que habri'a que crear y las condiciones en que 
se crearian dependerân de cual fuese el objetivo de la consolidaciôn. Si el objetivo fuera poner 
fin al papel de las monedas nacionales como instrumentos de reserva, el volumen de divisas que 
se consolidarian estarl'a determinado por los activos oficiales totales en moneda de reserva, me­
nos los saldos necesarios para operaciones.
3) Si el objetivo fuera simplemente consolidar “ los excedentes" de tenencias en dôlares, se 
podri'a mantener al mismo nivel el tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro. La canti­
dad exacta de los saldos en dôlares que se consolidarian dependena de las decisiones que to- 
mara cada banco central. Los bancos que quisieran aumentar la proporciôn de sus activos valo- 
rados en oro en reiaciôn con otros activos de rendimiento alto comprarian al Fondo Moneta­
rio Internacional Derechos Especiales de Giro contra monedas de reserva, mientras que los que 
estuviesen de acuerdo con la composiciôn de sus réservas no los comprarian. Esto podrfa llevar 
a que se extinguieran todos los Derechos Especiales de Giro en la cuenta especial creada en el 
Fondo Monetario Internacional.
4) Aunque es de esperar que los Derechos Especiales de Giro se conviertan por derecho pro­
pio en un activo totalmente aceptado, las obligaciones de aceptaciôn son las que garantizan la 
posibiiidad de utilizarlos. En el sistema de asignaciones ordinarias, las obligaciones de acepta­
ciôn estân determinadas por la cantidad de asignaciôn a cada pafs participante. Este arreglo no 
serfa satisfactorio en el caso de una emisiôn especial de Derechos Especiales de Giro para con­
solidar los saldos en monedas y serfa necesario buscar otra forma para asignar las obligaciones 
de aceptaciôn que resultarân de esta operaciôn de consolidaciôn. Una soluciôn podrfa ser dis- 
tribuir todas las obligaciones de aceptaciôn entre los pafses participantes junto a las asignacio­
nes ord inarias de Derechos Especiales de Giro en proporciôn a la cuota de cada pafs participan­
te en el Fondo Monetario Internacional.
•  Consecuencias de la consolidaciôn de monedas de reserva
La consolidaciôn de los saldos en monedas no parece que serfa suficiente para eliminar las mo­
nedas de reserva del sistema o reducir su funciôn dentro de él. Serfa necesario completarlo con algün 
mecanismo que garantice que los pafses no aumentaran posteriormente sus activos de reserva interna­
cionales con saldos en divisas. Un acuerdo internacional sobre el tipo de activos de reserva internacio-
nales que deberfan poseer los pafses, podrfa solucionar el problema. La duda surge ai preguntarse si los 
pafses estarfan dispuestos a aceptar una norma internacional que les obligase a mantener un tipo de li­
quidez determinada. En especial los pafses que prefieren los activos de alto rendimiento no querran re- 
nunciar a unos ingresos, que les producir fan poseer monedas de reserva.
Otra forma posible de evitar que los pafses prefieran seguir teniendo el aumento de sus réser­
vas nacionales, consistirfa en modificar las caracterfsticas de otros instrumentos de reserva y hacer que 
éstos sean mâs atractivos que las monedas nacionales. Una manera serfa aumentar el tipo de interés de 
los Derechos Especiales de Giro. Para poder eliminar totalmente las monedas nacionales de la composi­
ciôn de las réservas, el tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro tendrfa que acercarse al que 
devengan las inversiones a corto plazo en monedas de reserva. Pero puede ocurrir que, incluso en el ca­
so de que los Derechos Especiales de Giro produjeran intereses équivalentes a los de las monedas na­
cionales, una posible previsiôn de que las monedas de reserva aumenten de valor en comparaciôn con 
los Derechos Especiales de Giro, puede inducir a los pafses a aumentar sus réservas en forma de mone­
das y no de Derechos Especiales de Giro. Por tanto, serfa necesario dictar algunas disposiciones para 
eliminar a las monedas nacionales como instrumentos de reserva. Si lo que pretende es disminuir el pa­
pel marginal de las monedas nacionales mediante una consolidaciôn parcial, es desuponerque un au­
mento del tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro tendrfa que ser menor, y si lo que se 
pretende es sôlo poner fin a la ventaja de que gozan los saldos de monedas de reserva, no serfa necesa­
rio aumentar el tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro.
La eliminaciôn total o la reducciôn parcial del uso de monedas nacionales como instrumentos 
de reserva a través de la consolidaciôn, y el aumento del tipo de interés que devengarfan los Derechos 
Especiales de Giro tendrfa efectos muy diferentes para cada pafs miembro del sistema. Los pafses que 
son centros de reserva said r fan ganando porque sus pasivos a corto plazo con instituciones extranjeras 
oficiales desaparecerfan y aumentarfan el valor de sus réservas. Pero ya no podrfan financiar el déficit 
de su Balanza de Pagos aumentando la emisiôn de moneda nacional, o si lo hacen serâ con menos faci- 
lidad. Otros pafses desarrollados también ganarfan porque reorganizarfan la composiciôn de sus réser­
vas segûn se diera el caso de una consolidaciôn total o parcial de sus réservas. También said r fan ganan­
do los pafses en desarrollo.
Hay otros matices en la consolidaciôn que perjudicarfan a los pafses en desarrollo. Los intere­
ses mâs altos que devengarfan los Derechos Especiales de Giro encarecerfan su uso, y tendrfan efectos 
mâs desfavorables en los pafses en desarrollo, por ser éstos los que tienen mâs necesidad de usarlos. 
También este aumento del tipo de interés repercutirâ en el coste de utilizar las facilidades crediticias 
del Fondo Monetario Internacional. Esto es debido a que la posiciôn de reserva de los pafses en el 
Fondo es un activo con caracterfsticas similares a las de los Derechos Especiales de Giro (sôlo se u tili­
zan a discreciôn por los pafses, por lo que constituyen una forma de liquidez incondicional; estân
garantizâdas en valor de oro, y devengan el mismo tipo de interés. Sôlo no se paga ningûn interés por 
la parte correspondiente al tramo de oro de la posiciôn de reserva de un pais en el Fondo Monetario 
Internacional).
Si se aumenta mucho el tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro, habri'a que aumen­
tar también el tipo de interés de la posiciôn de reserva de un pai's en el Fondo Monetario Internacional, 
de no hacerlo, induciri'a a pai'ses miembros del Fondo a no querer mantener parte del aumento de sus 
réservas en el Fondo, lo que originari'a dificultades en sus operaciones. Pero las ganancias de los pai'ses 
en posiciones acreedoras en el Fondo Monetario Internacional deberfan compensarse aumentando las 
cargas de los pafses con posiciones deudoras. Otra vez aparece un efecto perjudicial para los pafses en 
desarrollo, que dependen considerablemente de las facilidades crediticias del Fondo Monetario Interna­
cional para financiar sus operaciones de balanza de pagos a corto y medio plazo.
La conclusion puede ser que aunque todos los pafses miembros del sistema se beneficien de la 
consolidaciôn de los activos de reserva, el coste es qu iz i mas oneroso para los pafses en desarrollo. 
Serfa necesario tomar medidas para impedir que al dar a los Derechos Especiales de Giro una funciôn 
mâs destacada en el Sistema Monetario Internacional tenga repercusiones desfavorables para los pafses 
en desarrollo.
•  Consolidaciôn de las monedas de reserva y transféré ne ias de recuros para 
el desarrollo
La consolidaciôn de los saldos oficiales de monedas de reserva llevan'a al Fondo Monetario In­
ternacional a adquirir divisas en forma de obligaciones de deuda de los pafses cuyas monedas se u tili­
zan como monedas de reserva. Estos créditos producirfan intereses a un tipo previamente fijado. El 
Fondo tendrfa que pagar intereses, también a un tipo fijado, por los Derechos Especiales de Giro que 
representan la contrapartida de la composiciôn de las réservas. Si los intereses que el Fondo tuviera que 
pagar fueran me notes que los que percibe por su cartera de divisas, el superâvit constituirfa una ganan- 
cia imprevista para el sistema de pagos en general y para el Fondo Monetario Internacional en particu­
lar, ganancia que podrfa utilizarse para transferir recursos a los pafses en desarrollo.
Una operaciôn de consolidaciôn realizada de esta manera no aumentarfa la circulaciôn moneta­
ria en el sistema de pagos. Los pafses cuyas monedas se utilizan como monedas de reserva pagan unos 
intereses, determinados por los propios mercados monetarios, a los poseedores oficiales de dichas mo­
nedas. La posibiiidad de que la colectividad internacional pueda modificar las caracterfsticas del con­
junto de los activos que constituyen las réservas internacionales, sin coste aigu no, abre la oportunidad
de canalizar parte de los intereses que pagan los pafses cuyas monedas se utilizan como monedas de 
reserva hacia otros fines que la comunidad internacional considéré mis necesarios.
El volumen de recursos que podrfa generarse de una operaciôn de consolidaciôn dependena de 
varios factores: del tipo de interés que se pagar fa por la cartera de divisas del Fondo Monetario Inter­
nacional, del volumen de los saldos de divisas que se consolidarian, del tipo de interés que devengarfan 
los Derechos Especiales de Giro y de los cambios que se introdujeran en el valor de los Derechos Espe­
ciales de Giro de las monedas consolidadas.
a) Tipo de interés que se pagaria por ta composiciôn de tas divisas de! Fondo Monetario
Internacional
Son varias las formas de determinar el tipo de interés que los pafses cuya moneda se utiliza co­
mo moneda de reserva deberfan pagar por sus deudas al Fondo Monetario Internacional. Las obligacio­
nes a corto plazo de estos pafses se podrfan iransformar en obligaciones a largo plazo, y el tipo de inte­
rés de los valores a largo plazo, considerarlo como la base para fijar el tipo de interés que habrfa que 
pagar por la cartera del Fondo Monetario Internacional. Otra forma serfa negociar el tipo de interés en 
el marco del acuerdo con la consolidaciôn. También la cartera deben'a estar compuesta por obligacio­
nes a corto plazo, renovindolas constantemente al llegar a su vencimiento por otras iguales. Esta solu­
ciôn podrfa parecer neutral para los pafses cuyas monedas se utilizan como monedas de reserva, puesto 
que la consolidaciôn no afectar fa para nada a los intereses que estos pafses tuvieran que pagar a otras 
instituciones financieras extranjeras. Este tipo de interés a pagar por la cartera de divisas del Fondo 
Monetario Internacional dependerâ de que los pafses tengan obligaciôn o no de entregar una garantfa 
en valor oro para la cartera. Como el Fondo no tendrfa pasivos para hacer f  rente a esos créditos contra 
los centros de reserva, no se podrfa aplicar a la cartera de divisas del Fondo una garantfa del valor oro 
para otros activos del Fondo. Pero serfa necesario sostener la necesidad de una garantfa del valor oro 
para protéger los intereses de los miembros en el caso de que no se aplicase el mecanismo de los Dere­
chos Especiales de Giro..
b) Tipo de interés que se pagaria por los Derechos Especiales de Giro y volumen de 
los saldos de divisas que se consolidarian
Es posible que se dé una correlaciôn entre el volumen de los saldos de divisas que se consolida- 
rân y el tipo de interés que se pagari por los Derechos Especiales de Giro. Pero no estaba muy claro, si 
la corriente de recursos hacia los pafses en desarrollo serfa mayor aplicando un plan de consolidaciôn
de todos los saldos en monedas de reserva, o si no se n'a mejor otro plan aunque fuera mâs modeste.
Por ejemplo, si la cartera de divisas de la cuenta especial del Fondo Monetario Internacional de- 
venga el 4,5 por ciento de interés y los Derechos Especiales de Giro un 1,5 por ciento, una consolida- 
ciôn parcial de unos saldos en divisas équivalentes a unos 20.000 millones de dôlares, producirfan 
anualmente 600 millones de dôlares de recursos que podrfan ser transferidos a los pafses en desarrollo. 
Si se pretende una eliminaciôn mayor de monedas nacionales como activos de reserva, implicaria un 
aumento del tipo de interés para los Derechos Especiales de Giro. Si fuese por ejemplo el 3 por ciento, 
y la cantidad consolidada fuera de 50.000 millones de dôlares, se generarfan 750 millones de dôlares 
anuales. En cambio si el tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro fuese el 4 por ciento, esos 
recursos serfan de 250 millones de dôlares.
c) Cambios en e! vaior en Derechos Especiales de Giro de ias antiguas monedas 
de reserva
No parece necesario garantizar el valor de la cartera de divisas, del Fondo Monetario Interna­
cional, pero el valor de los Derechos Especiales de Giro que se crearan f  rente a esa cartera deben'a 
estar fijado en oro. Asf, el reajuste de las monedas consolidadas en términos de Derechos Especiales 
de Giro cambiarfa el interés pagadero por los correspondientes Derechos Especiales de Giro en fun­
ciôn de las monedas consolidadas, y por tanto la cantidad de recursos transferibles a los pafses en de­
sarrollo. Si volvemos al ejemplo anterior, una consolidaciôn de 20.000 millones de dôlares con una 
devaluaciôn del 10 por ciento en términos de Derechos Especiales de Giro de las monedas consolida­
das, disminuirfa el vaior de los recursos transferibles a los Derechos Especiales de G iro desde 600 mi­
llones a 570 millones. Si ocurriera una revaluaciôn de las monedas consolidadas, la cantidad aumenta­
rfa. En cambio, si la cartera tuviera una garantfa en valor oro, no se aplicar fan estas considerac iones.
*  Papel de ios tipos de interés y forma de pago
La magnitud del volumen de recursos hacia los pafses en desarrollo que generarfa una opera­
ciôn de consolidaciôn de monedas de reserva^dependerâ de la diferencia entre el tipo de interés que los 
pafses cuyas monedas se utilizan como monedas de reserva estarfan dispuestos a pagar por las monedas 
suyas que el Fondo Monetario Internacional tuviera en esa cuenta especial y el tipo de interés que el 
Fondo tendrfa que pagar por los Derechos Especiales de Giro que se crearfan como contrapartida de 
esa cartera. En las negociaciones para llegar a la consolidaciôn es posible que se presione para aumentar 
el tipo de interés pagando por los Derechos Especiales de Giro y disminuir el pagado por la cartera del
Fondo. Si la diferencia entre estos tipos de interés fuera demasiado pequena, las posibilidades de gene- 
rar transferencias de recursos a los pafses en desarrollo, serfan muy limitadas.
Si la operaciôn de consolidaciôn se h ace mâs flexible podrfa ser mâs beneficioso para los pafses 
en desarrollo. Podrfa establecerse un interés neto en el sistema de Derechos Especiales de Giro en el 
momento de la consolidaciôn. Asf la su ma de los intereses devengados por los Derechos Especiales de 
Giro serfa mayor que la suma de los intereses pagados por ellos, y la diferencia se cubrirfa por los Dere­
chos Especiales de Giro que se crearan para pagar los intereses sobre los Derechos Especiales de Giro ya 
existentes. Esta medida podrfa reducir el aumento de interés pagado por los pafses cuando usan los De­
rechos Especiales de Giro debido al aumento del tipo de interés de los Derechos Especiales de Giro que 
se poseyeran por encima de las asignaciones acumulativas netas. También servirfa para mantener la 
diferencia entre los intereses que habrfa que pagar sobre la cartera de divisas del Fondo Monetario In­
ternacional y los intereses devengados que se necesitarfan para pagar los intereses de los Derechos Es­
peciales de Giro creados por la consolidaciôn. Esta diferencia permitin'a efectuar transferencias a los 
pafses en desarrollo como un objetivo del sistema. Si se introdujera un tipo de interés neto en el siste­
ma, serfa necesario que la operaciôn de consolidaciôn se utilizara como instrumento para transferir 
recursos a los pafses en desarrollo, ya que si se trata de establecer el mecanismo de transferencia mâs 
tarde, éste puede verse obstaculizado e incluso anulado. Esto se podrfa producir si el volumen de los 
Derechos Especiales de Giro que se crearan en un determinado perfodo para pagar los intereses de los 
Derechos Especiales de Giro ya existentes se acercara mucho al volumen de los nuevos Derechos Espe­
ciales de Giro que habrfa que crear para hacer frente a las necesidades globales de liquidez. De esta 
manera disminuirfa el volumen de asignaciones normales de Derechos Especiales de Giro, y las posibi­
lidades de canalizar recursos hacia los pafses en desarrollo mediante un vfnculo entre la creaciôn de 
Derechos Especiales de Giro y la financiaciôn adicional para el desarrollo disminuirfan o se anularfan.
Conclusion
Después de esta exposiciôn, podrfa decirse que aunque los pafses en desarrollo quizâ salieran 
ganando si se reforzara el mecanismo de los Derechos Especiales de Giro, la consolidaciôn de los acti­
vos en monedas de reserva podrfa perjudicar mucho sus intereses.
Los tipos de interés de los Derechos Especiales de Giro deberfan de ser mâs altos para que és­
tos lograran ser un verdadero sustituto de las monedas de reserva. Estos tipos de interés mâs altos ten­
drfan consecuencias desfavorables para los pafses en desarrollo, que utilizan con asiduidad los Dere­
chos Especiales de Giro, y podrâ acarrear costes may ores en la utilizaciôn de las facilidades crediticias 
del Fondo Monetario Internacional, lo cual también perjudicarfa a los pafses en desarrollo. La posibili-
dad de utilizar el mecanismo de la consolidaciôn para generar corrientes de recursos reales hacia los 
paises en desarrollo, deben'a ser agregada a la operaciôn de consolidaciôn de monedas de reserva para 
compensar las consecuencias desfavorables hacia los pai'ses en desarrollo. La cantidad de estas posibles 
corrientes de recursos dependena de la diferencia entre el interés que se pagase por la cartera de divisas 
del Fondo Monetario Internacional y el que se pagase por los Derechos Especiales de G iro que se crea­
ran frente a esa cartera y esta diferencia podrt'a resultar muy pequena. Las ventajas de una operaciôn 
de consolidaciôn para los pai'ses en desarrollo, aumentarfan si también se decidiera crear Derechos Es­
peciales de Giro para pagar parcial o totalmente los intereses de los Derechos Especiales de Giro pen­
dientes, ya que esto permitin'a que los costes de utilizar Derechos Especiales de G iro fueran menores 
que lo que serfan en caso contrario y también disminuirfa los intereses obtenidos con la cartera de divi­
sas del Fondo Monetario Internacional que habrfa que utilizar para pagar los intereses de los Derechos 
Especiales de Giro, lo cual incrementana la posibiiidad de incorporât en el sistema un mecanismo de 
transferencias de recursos hacia los pafses en desarrollo.
3 . -  CREACION DE DERECHOS ESPECIALES DE GIRO Y LA ASISTENCIA PARA
EL DESARROLLO*
El objetivo principal de los Derechos Especiales de Giro es aumentar las réservas monetarias 
mundiales para poder satisfacer las necesidades de la economfa mundial, que el Convenio Constituti­
vo del Fondo Monetario Internacional en su art feu lo X X IV  las contempla como "la  necesidad global 
a largo plazo". Para poder alcanzar los objetivos puramente monetarios de la creaciôn de Derechos 
Especiales de Giro, sôlo es necesario que el nivel y el ritmo de expansiôn de las réservas mundiales 
incluidas los Derechos Especiales de Giro estén en equilibrio con el crecimiento equilibrado y libre de 
presiones inflaciônistas o deflacionistas de la economfa mundial.
Distintas modalidades de distribuciôn de los Derechos Especiales de Giro pueden ser compati­
bles con los objetivos citados, y por lo tanto debe ser la colectividad internacional la que tenga la posi­
biiidad de elegir la modal idad de ajustar las necesidades monetarias de la economfa mundial con el 
logro de los objetivos perseguidos.
Un aumento de los recursos financieros en los pafses en desarrollo no sôlo debe contribuir al 
desarrollo de estos pafses, sino que también debe bénéficiât al propio sistema monetario. Serfa apro- 
piado utilizar un mecanismo que asegure un nivel suficiente de réservas mundiales para ampliar la co­
rriente de recursos reales a los pafses en desarrollo ya que esto aumentarfa el comercio internacional y 
el desarrollo de los recursos de los pafses miembros del Fondo Monetario Internacional y al mismo
tiem po evitaria la imposiciôn de restricciones al comercio y a los pagos.
La utilizaciôn de la creaciôn de Derechos Especiales de Giro para aumentar la corriente de re­
cursos financieros a los pafses en desarrollo obligarfa a una decisiôn de la comunidad econômica inter­
nacional para conseguir los objetivos aceptados internacionalmente por el Segundo Decenio de las Na- 
ciones Unidas para el Desarrollo. La creaciôn de Derechos Especiales de Giro es un acto colectivo que 
genera ahorros de recursos reales en comparaciôn con otras alternativas existentes, ahorros que benefi- 
cian a todos los pafses miembros del Fondo Monetario Internacional. La distribuciôn de los beneficios 
de esos ahorros deberâ ser determinada por los miembros y el principal objetivo deben'a ser el desa­
rrollo.
•  Los planes
Los pafses en desarrollo propugnan distintos planes para procurar que las asignaciones de Dere­
chos Especiales de Giro originen una transferencia de recursos reales a los pafses en desarrollo, que 
son:
1° Modificar el criterio de asignaciôn de Derechos Especiales de Giro, de forma que la parti­
cipaciôn de los pafses en desarrollo en las nuevas asignaciones de Derechos Especiales de Giro 
sea superior a su participaciôn en las cuotas de los miembros del sistema de Derechos Especia­
les de Giro del Fondo Monetario Internacional. A esta forma de distribuciôn le llamaron "dis­
tribuciôn de las asignaciones de los Derechos Especiales de G iro". El Fondo llamô a esta varian­
te del vfnculo, "vfnculo del tipo B".
2° Mantener la distribuciôn de los Derechos Especiales de Giro sobre las cuotas del Fondo 
Monetario Internacional, pero disponer que los pafses desarrollados transfieran parte de sus 
asignaciones anuales a las Instituciones Financieras de Desarrollo (I.F.D.). El Fondo denominô 
a esta forma del vfnculo, “ vfnculo de tipo D".
30 Que las instituciones financieras para el desarrollo recibieran directamentmdel Fondo Mo­
netario Internacional una determinada cantidad de Derechos Especiales de Giro, distribuyendo 
el saido de la asignaciôn entre los participantes del Fondo como ya se venfa haciendo. En la 
terminologfa del Fondo, vfnculo del tipo A. Habrfa que decidir si las asignaciones a las Insti­
tuciones Financieras para el Desarrollo irfan acompanadas de una disminuciôn proporcional de 
las asignaciones a todos los pafses del Fondo, o si sôlo se aplicarfan las asignaciones a los pafses 
desarrollados.
•  Transferencias de recursos reales a través de la creaciôn de réservas
Si la creaciôn de activos monetarios debia ser natural con respecto a la distribuciôn del ingreso, 
los instrumentos monetarios sôlo desempenarian un papel monetario y no podrian utilizarse para efec­
tuar transferencias de recursos reales entre paises. Por lo tanto, las réservas en forma de Derechos Espe­
ciales de Giro sôlo podran utilizarse para hacer frente a desequilibrios de la Balanza de Pagos y no para 
financiar el desarrollo a largo plazo.
Los pai'ses en desarrollo senalan que la creaciôn de un instrumento monetario no es neutral en 
el sentido descrito. Por ejemplo, la acumulaciôn de réservas de oro représenta una transferencia perma­
nente de recursos reales a los paises productores de oro, y en un sistema de réservas monetarias nacio­
nales también hay una transferencia de recursos reales hacia el pais emisor en el sentido de que éste 
puede obtener préstamos a largo plazo a tipos de interés mâs bajos que los que tendria que pagar en 
otras circunstancias, y ademâs no tiene que satisfacer los gastos que implicarian la tenencia de ré­
servas.
Por lo tanto, no es una novedad que, con la creaciôn de réservas, se efectüa una transferencia 
de recursos reales. Lo sorprendente del vmculo, entre los Derechos Especiales de Giro y la Asistencia al 
Desarrollo, seri'a que la transferencia de recursos se hiciera dentro del contexto internacional.
•  El vmculo y la adopciôn de decisiones
La adopciôn del vmculo podria estimular a los pafses en desarrollo a presionar para que se cree 
un volumen de Derechos Especiales de Giro mayor que el requerido por la situaciôn monetaria interna­
cional, y también a oponerse a que se disminuya el ritmo de creaciôn de Derechos Especiales de G iro 
cuando fuera necesario, por razones monetarias, en determinadas situaciones. Al mismo tiempo algu­
nos pafses desarrollados se pueden abstener de utilizar esas asignaciones o pueden preferir que se creen 
Derechos Especiales de Giro en un volumen excesivamente pequeôo.
Los pafses en desarrollo exponen su gran interés en el nivel de creaciôn de Derechos Especiales 
de Giro, incluso dentro de las condiciones ya establecidas por el Fondo Monetario Internacional, y 
presionaran para aumentar el volumen de creaciôn de Derechos Especiales de Giro, esto lo manifesta- 
rian lo mismo con los procedimientos ya establecidos que si se estableciese el vfnculo.
Los pafses en desarrollo h an reconocido muchas veces que la cantidad que se creen de nuevas 
réservas siempre deben'a determinarse en funciôn de las necesidades de la economfa internacional.
y no por las necesidades de financiar el desarrollo/ Por otro lado, resultan'a muy d ific il in flu ir sobre 
el volumen del incremento de Derechos Especiales de Giro puesto que las decisiones solo incumben al 
Fondo Monetario Internacional, y sen'a necesario el consentimiento de los principales pafses industria­
les de acuerdo con el sistema de votaciôn que se aplica.
Si los pafses desarrollados se o pusiesen totalmente a la transferencia de recursos mediante 
asignaciones de Derechos Especiales de Giro, podrfan llegar al extremo de no utilizar las asignaciones 
correspondientes a Derechos Especiales de Giro, y si ésta fuese la posiciôn de aigu no de los principales 
pafses industriales, el vfnculo no se establecer fa. Si los pafses desarrollados estân de acuerdo en aceptar 
el principio de la transferencia de recursos a través de las asignaciones de nuevos Derechos Especiales 
de Giro, no existe ninguna razôn para pretender reducir el volumen de los nuevos Derechos Especiales 
de Giro por debajo del requerido por las necesidades monetarias mundiales.
•  El problema de la inflaciôn
La opiniôn de algunos crfticos es que los Derechos Especiales de Giro sôlo aumentan las exis­
tencias mundiales de activos financieros y no sus recursos reales. En consecuencia, las asignaciones de 
Derechos Especiales de Giro para aumentar los gastos de desarrollo provocarfa un incremento del nivel 
de demanda global y, por lo tanto, crear fa presiones inflaciôn istas.
Para los pafses en desarrollo hay un paraleltsmo entre el aumento de demanda global como 
consecuencia de una transferencia de recursos reales a los pafses en desarrollo y al aumento derivado 
de una transferencia similar a los pafses productores de oro, en un sistema en que el oro es un activo 
de reserva. El problema de igualar la oferta total de recursos con la demanda total se plantearâ siempre, 
no sôlo en reiaciôn con el vfnculo, sino también con la repercusiôn que sobre la actividad econômica 
real tendrâ el aumento de réservas. Si el aumento de las exportaciones de los pafses desarrollados como 
consecuencia de la adopciôn del vfnculo exigiesen cambios en la poiftica fiscal o monetaria, no serfan 
distintos, de los que hubieran sido necesarios, si el aumento de las exportaciones hubiera sido por 
cualquier otra razôn.
Los pafses en desarrollo entienden que los peligros de inflaciôn son muy pequenos. Aün en el 
caso de que las exportaciones destinadas a los pafses en desarrollo aumentasen en una cantidad équiva­
lente a la asignaciôn total de Derechos Especiales de Giro, la demanda adicional en los pafses desarro­
llados todavfa serfa muy pequena si se compara con otras demandas de sus recursos.
•  La no presupuestaciôn de las transferencias de recursos
Si la manera acertada de financiar la transferencia de recursos a los paises en desarrollo es me­
diante el pago de un impuesto, el excluir del presupuesto esas transferencias constituiria una irrespon- 
sabilidad fiscal.
Hay muchos casos en que por diversas razones los gobiernos no incluyen algunos programas de 
gastos en el presupuesto sin reducir el control sobre la demanda global; control que puede realizarse 
con instrumentos monetarios y fiscales. Tampoco excluyen en los presupuestos nacionales la acumula­
ciôn planeada de activos de reserva que implican transferencias de recursos. Como cualquier plan des- 
tinado a transferir recursos a pafses en desarrollo, deben'a estar sujeto a la aprobaciôn y al examen lé­
gislative, es decir no se podrfa considerar que tratan de evadir el control püblico. De lo que se trata, 
es de pasar de una clase de control püblico, a través del presupuesto anual, a otra que se llevan'a a cabo 
por una autorizaciôn distinta. Si fuera necesario, esa legislaciôn de autorizaciôn podrfa prever un exa­
men periôdico, por ejemplo, en reiaciôn con cada perfodo bisico del programa de Derechos Especiales 
de Giro.
La inclusiôn de un programa de transferencias de recursos en el presupuesto, no implica que 
deban imponerse impuestos por un valor exactamente igual para liberar los recursos reales requeridos. 
La caracterfstica mis importante de la inclusiôn de programas de transferencia de recursos en el presu­
puesto es que estos programas deberan competir con otros programas de gastos internos y externos. Si 
un pafs no incluye en su presupuesto un programa de transferencia de recursos, éstos se liberarfan en 
el proceso general determinado por la oferta y la demanda de toda la economfa.
•  Adicional idad
Todas las propuestas de establecer un vfnculo, se basaban en el su puesto de que los pafses en 
desarrollo desearfan aumentar las transferencias de recursos reales, sea mediante el vfnculo o por otros 
medios.
Es posible que la introducciôn del vfnculo se acompane de una reducciôn de la ayuda por parte 
de algün pafs desarrollado. Si esto ocurriera, es diffc il predecir las consecuencias. La practica ha confir- 
mado que la creaciôn de nuevas vfas de asistencia al desarrollo no han producido reducciones en los 
cauces establecidos anteriormente. Todas las instituciones han aumentado considerablemente su co­
rriente de recursos hacia los pafses en desarrollo.
En ningün caso se puede dar de antemano la garantfa de adicionalidad y no hay manera de
determinar la medida en que el vinculo incrementan'a la corriente de recursos reales o posibles.
Tampoco es posible fijar que tipo de vmculo tendrta mayores o menores probabilidades de 
adicionalidad que otro. Parece que el tipo de vinculo que implicana la entrega por los pai'ses desarro- 
llados o las instituciones financieras para el desarrollo de una parte de las asignaciones de Oerechos 
Especiales de Giro iniciales, sena el que mas probablemente suscitaria reducciones compensatorias en 
otras formas de ayuda nacional. Si por algün motivo un gobierno o cuerpo legislativo desea reducir su 
contribuciôn, el hecho de que el vinculo asuma la forma de asignaciones directas de Derechos Especia­
les de Giro a las instituciones financieras para el desarrollo y no de entrega de cierta proporcion de 
asignaciones de Oerechos Especiales de Giro nacionales, es poco probable que tenga alguna importan- 
cia. Consideraciones anilogas se aplican a otros argumentos que tratan de distinguir, sobre la base de 
la adicionalidad, las posibles variables en que los fondos, que provie nen del vinculo, pod nan utilizarse 
para transferir recursos a los pai'ses en desarrollo.
•  Los efectos sobre el sistema de Derechos Especiales de Giro
Plan de redistribuciôn
Si se mantienen las normas establecidas por el Fondo Monetario Internacional sobre las obliga- 
ciones contingentes y los tipos de interés, la redistribuciôn crean'a obligaciones nuevas para los paises 
en desarrollo, asi' como Derechos Especiales de Giro adicionales cuando se hicieran las asignaciones; 
aumentari'a la carga financiera de cancelaciôn de Derechos Especiales de Giro para los pai'ses en desa­
rrollo y el efecto seri'a el mismo en el caso de que el sistema se liquide o se retire algün miembro. Si se 
cobrara interés por el uso de Derechos Especiales de Giro suplementarios, las transferencias de recursos 
crean'a una obligaciôn perpétua de pagar intereses, y la carga aumentarfa, al haceiio los tipos de 
interés.
Estas dificultades podn'an resolverse asignando estas obligaciones complementarias a otros par­
ticipantes en el caso de cancelaciôn, liquidaciôn o retiro, y ajustando la base sobre la cual obtuvieron 
intereses por sus tenencias de Derechos Especiales de Giro de la asignaciôn acumuiativa neta a una cifra 
mas elevada, con un margen que permita la utilizaciôn de Derechos Especiales de Giro complementa- 
rios libre de intereses.
Estos ajustes podn'an hacerse de diversas formas y no tenian por qué asignarse todas las obliga­
ciones en la misma mod al id ad. Una forma muy fâcil sen'a la transferencia de recursos reales a los pai'ses 
en desarrollo. La fôrmula consistin'a en asignar proporcionalmente las obligaciones y el pago de interés
a los pai'ses que hubieran renunciado implnctamente a las asignaciones en el proceso de redistribuciôn. 
De esta forma las obligaciones contingentes y las obligaciones de pagar interés por parte de todos los 
participantes no seri'an diferentes de las existencias si se hubieran asignado los Derechos Especiales de 
Giro en funciôn de sus cuotas.
El volumen de las obligaciones de los participantes no variari'a en el caso de cancelaciôn, liqu i­
daciôn o retiro, y la cuanti'a de las tenencias de Derechos Especiales de Giro sobre las que no se paga- 
n'a ni se recibiri'a interés se gravan'a a los pai'ses que hubieran renunciado a asignaciones y disminuin'a 
para los que hubieran recibido asignaciones su piemen tarias. Pero sen'a necesario que las asignaciones de 
Derechos Especiales de Giro complementarias se eximieran de la disposiciôn de reconstituciôn y au- 
mentar las obligaciones de aceptaciôn de los pai'ses desarrollados en un porcentaje de la asignaciôn 
acumuiativa neta. Para impedir que los Derechos Especiales de Giro complementarios quedaran inutili- 
zados, en el pen'odo que estuvieran retenidos hasta el desemboiso, se podi'a establecer un procedimlen­
to mediante el cual se cambiaran estos Derechos Especiales de Giro por cartas de crédito de moneda 
convertible.
Transferencia de Derechos Especiales de Giro a las Instituciones Financieras de Desarrollo
por los pai'ses desarrollados
Esta forma de vmculo exigin'a que las Instituciones Financieras para el Desarrollo se identifica- 
ran como "otros tenedores" y que los pai'ses que entregaran los Derechos Especiales de Giro lo hicie­
ran sin atenerse al principio de la necesidad tal y como esta definido por el Fondo Monetario Interna­
cional y recogido en el art. XXV, secciôn tercera del Convenio Constitutivo. Sen'a necesario por tanto, 
volver a définir este principio, que segün los pai'ses en desarrollo tiene la intenciôn de desalentar el uso 
de los Derechos Especiales de Giro para variar la composiciôn de las réservas.
Los Derechos Especiales de Giro no deben'an ser retenidos por las Instituciones Financieras 
para el Desarrollo hasta su pago, ni tampoco deben'an utilizarse en las operaciones de préstamos, pues- 
to que esto mantendri'a inutilizadas las réservas monetarias durante un pen'odo de tiempo y crean'a 
complicaciones en el sistema de los Derechos Especiales de Giro. Sen'a preciso establecer un procedi- 
miento para convertir los Derechos Especiales de Giro entregados a la&Instituciones Financieras para 
el Desarrollo nada mas recibirlos.
Un método posible consistin'a en que las Instituciones Financieras para el Desarrollo devolvie- 
ran Derechos Especiales de Giro a los pai'ses donantes a cambio de cartas de crédito (como se hace con 
las contribuciones a la Ayuda Internacional de Desarrollo) o de sus monedas nacionales. Segün esta
forma, las contribuciones a las Instituciones Financieras para el Desarrollo no afectarian a las posicio- 
nes de réservas de los pai'ses hasta que no desembolsaran los fondos. Los cambios en las réservas de los 
pai'ses y las tenencias de Derechos Especiales de Giro ocurririan en la medida en que sus participacio- 
nes en compras de Instituciones Financieras para el Desarrollo fueran diferentes de sus participaciones 
en las contribuciones a las Instituciones Financieras para el Desarrollo.
Las obligaciones asociadas a las asignaciones de los Derechos Especiales de Giro no planteari'an 
ningùn problema especial. Los beneficios originales conservari'an las mismas obligaciones de aceptaciôn 
que ya tenian y las obligaciones serian las mismas en el caso de liquidaciôn o cancelaciôn.
Las Instituciones Financieras para el Desarrollo no seri'an beneficiarias de las asignaciones del 
Fondo Monetario Internacional, sino simplemente "otros tenedores". Las Instituciones Financieras pa­
ra el Desarrollo no tendrian que pagar por el uso de Derechos Especiales de Giro; y sus propios desem- 
bolsos podn'an adoptar la forma de donaciones.
Los paises que entregaran Derechos Especiales de Giro no tendrian que soportar cargas adicio­
nales en concepto de interés por esta entrega, ya que podn'an recuperar los Derechos Especiales de 
Giro que ya hubieran entregado por el procedimiento de conversiôn ya mencionado.
Transferencias de Derechos Especiales de Giro a las Instituciones Financieras para 
el Desarrollo por a! Fondo Monetario Internacional
Este vi'nculo exigin'a que el Fondo Monetario Internacional asignara Derechos Especiales de 
Giro a las Instituciones Financieras del Desarrollo y permitiera a éstas conservar y usar Derechos Es­
peciales de Giro. Las Instituciones Financieras del Desarrollo tendrian que asumir las obligaciones 
contingentes y pagar las cargas por el uso de los Derechos Especiales de Giro como cualquier partici­
pante.
Pero existe alguna razôn para que las Instituciones Financieras del Desarrollo no asuman las 
mismas obligaciones que los participantes. Si el objetivo del vmculo es transferir recursos reales a los 
pai'ses en desarrollo, no tiene mucho sentido d ilu ir la transferencia, exig^endo el pago de intereses por 
las Instituciones Financieras del Desarrollo. Tampoco tendn'a sentido retirar recursos de las Institucio­
nes Financieras en el caso de que se cancelaran Derechos Especiales de Giro, puesto que dicha cancela­
ciôn sen'a el resultado de las exigencias monetarias y no de las consideraciones sobre tas transferencias 
de recursos a los pai'ses en desarrollo.
La forma m is adecuada podri'a ser la de asignar las obligaciones de las Instituciones Financieras 
del Desarrollo a otros participantes de la misma manera que se ha sugerido en el plan de redistribuciôn, 
y asf, en el caso de cancelaciôn, liquidaciôn o retiro, las obligaciones se asignar fan a los pafses que tu- 
vieran asignaciones inferiores a su participaciôn proporcional. De la misma manera, la base para el pago 
de interés e impuestos se harfa sobre una cifra mis al ta que la de asignaciôn acumuiativa neta de forma 
que recogiera los Oerechos Especiales de Giro utilizados por las Instituciones Financieras del Desa­
rrollo.
Los Derechos Especiales de Giro asignados a las Instituciones Financieras del Desarrollo po- 
drian también cambiarse inmediatamente de ser recibidos por otros instrumente* financieros con los 
pafses que han hecho las asignaciones a las Instituciones Financieras del Desarrollo en forma propor- 
cional. Las tenencias de Derechos Especiales de Giro de los pafses serfan las mismas que si no hubiera 
existido el vmculo y las obligaciones tampoco se ver fan afectadas, como tampoco los pagos de interés 
y los ingresos se modificarfan.
Las obligaciones de aceptaciôn y reconstituciôn no deberfan ser imputadas a las Instituciones 
Financieras del Desarrollo, para lo cual las obligaciones de aceptaciôn de otros beneficiarios se debfan 
aumentar en consonancia, y de esta forma el valor absoluto de las obligaciones de aceptaciôn no se 
modificarfa.
•  Ayuda a los gastos de desarrollo
La propuesta de utilizar las asignaciones de Derechos Especiales de Giro para suministrar recur­
sos financieros a los pafses en desarrollo ha sido criticada al estimar que las consideraciones relativas al 
suministro de financiaciôn del desarrollo difieren de las relativas a la creaciôn de réservas monetarias 
intemacionales y ser fa muy poco ventajoso que ambas cosas estuvieran vinculadas.
Las necesidades monetarias intemacionales pueden exigir en un momento determinado que se 
introduzcan cambios en las asignaciones de Derechos Especiales de Giro, esto producirfa dificultades 
si los recursos financieros de los pafses en desarrollo se vieran afectados por los cambios en el volumen 
de liquidez internacional, peiiaétcarfa a los programas de desarrollo y crean'a dificultades tanto en los 
pafses beneficiarios como en los organismos encargados de distribuir la ayuda que provlene del vfnculo.
Para los pafses en desarrollo el razonamiento anterior su pone que el volumen de recursos finan­
cieros engendrados por los planes deberfa ser en proporciôn a las asignaciones totales de los Derechos 
Especiales de Giro, lo que significarfa que los cambios que se den en el volumen de creaciôn de Dere-
chos Especiales de Giro implicari'an cambios de igual tamano en los recusos financieros disponibles 
para el desarrollo.
Una posibilidad consistin'a en determinar el volumen de ayuda en términos absolutos y no por- 
centuales. En el plan de redistribuciôn se dan'a maxima prioridad a la financiaciôn adicional para los 
pai'ses en desarrollo, en la distribuciôn de las asignaciones totales y el resto se distribuiri'a segün las 
cuotas. Oisposiciones analogas se adoptan'an para el vinculo.
Incluso si el volumen de transferencias a pai'ses en desarrollo se determinara como una propor­
ciôn fija de las asignaciones totales de Oerechos Especiales de Giro, las fluctuaciones que se originan 
representarân los mismos problemas que se dan con el método actual. En efecto, no existe ningün me- 
canismo para estabilizar la corriente de recursos, ni siquiera cuando no hay vinculo establecido, y los 
pai'ses beneficiarios han tenido que hacer frente a las variaciones en la corriente de recursos. Por ejem- 
plo, la Ayuda Internacional al Desarrollo y las instituciones que conceden préstamos preferenciales 
en los bancos régionales, mis de una vez han tenido problemas debido a la incertidumbre en cuanto al 
nivel de disponibilidades; el vinculo por tanto no representari'a nada nuevo. Podri'a ocurrir que fuera 
m is f ic il predecir los niveles futuros de asignaciôn de Derechos Especiales de Giro que el nivel de repo- 
siciôn de los recursos de la Ayuda Internacional al Desarrollo; pero ademis la financiaciôn generada 
por las asignaciones de Derechos Especiales de Giro no seri'a el ünico componente de las transferencias 
de recursos, por lo que las disponibilidades de fondos de otras fuentes suavizari'a las fluctuaciones de 
la ayuda que resultari'a del vinculo.
•  Coparticipacion en la carga
Tanto en el plan de redistribuciôn como en el de transferencias directas de Derechos Especiales 
de Giro, que concéda el Fondo Monetario Internacional a las Instituciones Financieras del Desarrollo, 
los costes financieros recaerén sobre los pai'ses en proporciôn a las asignaciones de los Derechos Espe­
ciales de Giro.
En la otra versiôn de vinculo, los costes dependeri'an de los Derechos Especiales de Giro que 
los pai'ses desarrollados entregaran a las Instituciones Financieras del Desarrollo. El valor real de la 
carga seri'a diferente en general de la carga financiera, pues la distribuciôn entre los pai'ses del aumento 
de las ex portae iones financiado por estos planes no tiene porqué ser exactamente igual a la distribu­
ciôn de los costes financieros. La distribuciôn como resultado del aumento de los gastos para el desa­
rrollo dependeri'a de distintos factores como, por ejempio, de los distintos bienes con posibilidad de 
ser demandados y la competencia entre los posibles proveedores. Por lo tanto, es imposible poder
predecir "a p rio ri" como diferirian los costes financieros y los reales en cualquier penbdo, y si ese 
desequilibrio compensaria, acentuaria o no influ iria en los desequilibrios existentes en los pai'ses en 
desarrollo por otras causas. En este sentido los paises en desarrollo repiten que la modalidad de gastos 
ocasionados por los planes sen'a igual a la generada por las corrientes de recursos no condicionados 
que se envi'an a los pai'ses en desarrollo y se financian de otras maneras.
Lo importante es que el vmculo facilite el proceso de ajuste mutuo en los pai'ses desarrollados, 
promoviendo una armonizaciôn de sus objetivos y  superando los posibles conflictos por cuenta co­
rriente y  comerciales. cuando sus superâvit générales por cuenta corriente y comerciales con el resto 
del mundo no son suficientes para conseguir los objetivos de cada uno de ellos. Aumentando el super- 
iv it  general, el vmculo permitirâ a los pai'ses con déficit mejorar su situaciôn sin aumentar la carga por 
cuenta corriente a otros pai'ses. En un plazo mas largo se podrin contrarrestar las tendenciasque apa- 
rezcan hacia una revaluaciôn competitiva o hacia una devaluaciôn, al conseguir mejorar de esta manera 
las bases del proceso de ajuste, el vmculo facilitarâ la posibilidad de adoptar poli'ticas compatibles en­
tre si', y  evitar los desequilibrios de pagos. Si las corrientes financieras permitieran aicanzar este objeti­
vo, sen'a beneficioso para todos los pai'ses.
Todos los planes propuestos por los pai'ses en desarrollo tienen como final idad perm itir que los 
pai'ses desarrollados ganen Oerechos Especiales de Giro de la misma manera que antes ganaban réser­
vas. Los Oerechos Especiales de Giro no ganados sino asignados a cada pai's, generan un ahorro de re­
cursos proporc ional a las cuotas del Fondo Monetario Internacional y no al Producto Nacional Bruto. 
Por lo tanto, la carga que supone ganar Derechos Especiales de Giro debe de ser compartida también 
en proporciôn a las cuotas del Fondo Monetario Internacional y no en proporciôn al Producto Nacio­
nal Bruto. Con esto se oponen al reconocimiento que hizo la Asamblea General de las Naciones Unidas 
al fija r las metas para la corriente de recursos hacia los pai'ses en desarrollo, en funciôn del Producto 
Nacional Bruto de los pai'ses, puesto que las cuotas del Fondo Monetario Internacional nunca tuvieron 
como finalidad medir la capacidad de prestar ayuda.
Si todos los pai'ses partieiparân en las contribuciones que se hagan a las Instituciones Financie­
ras del Desarrollo, la financiaciôn mediante el vmculo resultari'a menos eficiente, pues las transferen­
cias hechas desde los pai'ses desarrollados se reduciri'an en la medida en que los pai'ses en desarrollo 
contribuyeran, y no se cumpliri'a el objetivo fundamental del vmculo que es el de aumentar la corrien­
te de recursos hacia los pai'ses en desarrollo.
•  El vmculo y la redistribuciôn de Oerechos Especiales de Giro
Los paises que se beneficien de las transferencias de recursos preferirân que los recursos no 
sean condicionados, es decir: que sean asignados directamente por el Fondo Monetario Internacional y 
que no se canalicen a trave's de las Instituciones Financieras para el Desarrollo, que se harian segün sus 
criterios sobre proyectos y programas.
Pero séria posible que si el Fondo Monetario Internacional decidiera canalizar los recursos a 
través de las Instituciones Financiera para el Desarrollo, determinase la forma précisa en que deben'an 
distribuirse entre los pafses. Por ejemplo, fijar una distribuciôn teniendo en cuenta el ingreso "per capi­
ta”  y las cuotas del Fondo.
La canalizaciôn de recursos hacia los pafses en desarrollo en forma directa tampoco debfa im- 
plicar por fuerza una distribuciôn basada en las cuotas exclusivamente; podn'an tenerse en cuenta 
otros factores para obtener resultados equitativos. Cualquiera que sea la forma que se aplique el obje­
tivo debe ser que todos los pafses en desarrollo se beneficien por igual. Por lo tanto, las consideracio­
nes sobre esta distribuciôn equitativa no deberfan pesar cuando hubiese que elegir entre facilitar los 
recursos mediante el vfnculo o mediante asignaciones complementarias de Derechos Especiales de Giro 
a los pafses en desarrollo.
•  Distribuciôn entre pafses y organ ismos
La primera propuesta del vfnculo por el Grupo de Expertos,^ en problemas monetarios, pre- 
vefa la canal izaciôn de recursos a través de la Ayuda Internacional al Desarrollo; pero esta propuesta 
no se basaba en la forma tradicional en que venfa actuando la Ayuda para la concesiôn de préstamos. 
El Grupo de Expertos exigfa que la Ayuda Internacional al Desarrollo distribuyera de forma equitativa 
los recursos entre todos los pafses en desarrollo y que todos tuvieran derecho a recibir asistencia segün 
las condiciones de la Ayuda.
El segundo Grupo de Expertos de la UNCTAD, senalô; "No hay ninguna razôn que impida que 
los bancos de desarrollo regional u otrasorganizaciones intemacionales dedicadas a la financiaciôn del 
desarrollo serân designados organ ismos beneficiarios. La calidad de la ayuda se mantendrfa si esas orga­
nizaciones prestaran a su vez las contribuciones résultantes en las mismas condiciones que la Ayuda 
Internacional al Desarrollo” .^
Sôlo pensaron en canalizar los recursos a través de una instituciôn por considerar que podfa
resultar m is f ic il dar instrucciones sôlo a una de cllas que dar las mismas instrucciones a varios organ is­
mos; ya que cada uno de ellos tenla sus propias formas de distribuciôn y sen'a necesario ajustarlas para 
llegar a una distribuciôn equitativa.
Los esludios continuaron en el seno de la UNCTAD y apoyaron la cooperaciôn de otros orga­
nismes, en especial los bancos régionales de desarrollo que ya tenian vmculos establecidos con sus res­
pectives pafses, y ademis de facilitar las transferencias de recursos, aportarfan m is variedad de formas 
y tipos de asistencia para completar el programa de transferencias. De esta manera los pafses que no 
hubiesen tenido derecho a recibir ayuda de la Ayuda Internacional al Desarrollo, tendrfan mas dificulta­
des para lograr la asistencia de la Ayuda que de los bancos régionales de desarrollo. Pero si la cantidad 
de recursos que pueden ob tenerse a través del vfnculo fueran muy considerables, ser fa necesario la 
cooperaciôn de varias instituciones para elaborar lo mis ripidamente posible los proyectos necesarios 
para la distribuciôn de esos recursos.
La adopciôn del "principio del vfnculo" deberi acompanarse de un examen de las institucio­
nes que habfan de elegirse para canalizar los recursos asf obtenidos, asf como de los métodos que se 
seguirin en la distribuciôn. Para los pafses en desarrollo, esto puede aplazarse hasta que sea aceptado
el principio bisico del vfnculo.
4 . -  TRANSFERENCIAS DE RECURSOS REALES Y EL VINCULO »
•  Tipos de interés de los Derechos Especiales de Giro y de los fondos que provienen 
del vfnculo
Siempre que se ha considerado la posibilidad de establecer “ el vfnculo", se ha supuesto que el 
tipo de interés sobre los fondos que son consecuencia del vfnculo debe ser igual al impuesto sobre el 
uso de los Derechos Especiales de Giro, a no ser que se emitan dos tipos distintos de Derechos Especia­
les de Giro o que se asignen recursos especiales para subvencionar el tipo de interés que se aplique a la 
cantidad que se transfieran con el vfnculo. Esto puede ser discutible: los dos tipos de interés no guar- 
dan relaciôn alguna, y pueden ser diferentes sin necesidad de establecer un nuevo Derecho Especial de 
Giro ni la creaciôn de una nueva forma de asistencia para el pago de intereses.
Para los pafses en desarrollo,’  ya hemos visto que era posible establecer un tipo de interés nu- 
lo sobre los fondos del vfnculo y establecer otro sobre el uso neto de los Oerechos Especiales de Giro, 
mediante un ajuste de la base sobre la cual se calculan los pagos de intereses y los ingresos sobre tenen­
cias de Derechos Especiales de Giro.
Las asignaciones acumulativas netas existentes pueden modifie arse teniendo en cuenta las 
asignaciones suplementarias que reciban algunos de sus componentes y las asignaciones a que renun- 
cien otros participantes como resultado del vmculo. Lo mismo se puede aplicar a las operaciones de 
liquidaciôn, que, en virtud del vmculo originari'an una corriente inversa de recursos hacia los pai'ses 
desarrollados.
Es posible, por tanto, determinar el tipo de interés sobre los Derechos Especiales de Giro y 
la cantidad de asignaciôn de Derechos Especiales de Giro teniendo sôlo en cuenta consideraciones 
monetarias con independencia de los objetivos de ayuda.
*  Financiaciôn de los desequilibrios de la balanza comercial a través del vmculo
El objetivo del vmculo es generar una transferencia de recursos reales de los pai'ses desarrolla­
dos a los pai'ses en desarrollo; en otras palabras, flnanciar los superâvit de la balanza comercial de los 
pai'ses desarrollados y los déficit de la balanza comercial de los pai'ses en desarrollo. Esto llevari'a a una 
expansiôn econômica de los paises en desarrollo y podri'a conciliar los objetivos comerciales con la ba­
lanza de pagos de los pai'ses desarrollados.
Para que el uso del mecanismo de creaciôn de Derechos Especiales de Giro pueda transferir re­
cursos financieros a los pai'ses en desarrollo, y generar una transferencia de recursos reales dependeri 
del tipo de interés que grave la utilizaciôn de los fondos que provienen del vmculo. Si el tipo de interés 
fuese nulo, se podn'an considerar que los fondos constituyen donaciones, y la transferencia de recursos 
reales en un pen'odo dado séria de la misma magnitud que la transferencia bruta de recursos financie­
ros en ese pen'odo. Si se cobrase un interés, los fondos deben'an considerarse como un préstamo sobre 
el que hay que pagar estos intereses; el desequilibrio comercial financiado a través del vmculo sen'a 
igual a la diferencia entre el volumen bruto de los recursos transferidos a los pai'ses en desarrollo y el 
valor de los intereses pagados a los pai'ses desarrollados como consecuencia de las transferencias ante- 
riores.
Un estudio de la relaciôn entre el principal recibido y los intereses pagados nos da una idea de 
las caracteri'sticas de la corriente de recursos derivada del vmculo. Si el tipo de interés y la tasa de cre- 
cimiento de los préstamos derivados del vmculo fuesen constantes, la relaciôn entre las transferencias 
netas y los préstamos brutos disminuin'a constantemente desde su nivel inicial. Si el tipo de interés fue­
se igual a la tasa de crecimiento de las transferencias bru tas, la relaciôn entre ellas sen'a inferior a la 
unidad, es decir que nuevos préstamos compensan'an las corrientes inversas por el pago de los intereses, 
y las transferencias de recursos reales llegan'an a ser nulas. Si el tipo de interés fuese mayor que la tasa
de crecimiento, la relaciôn sen'a menor que la unidad, lo que implicari'a una transferencia de recursos 
reales de los paises en desarrollo a los pafses desarrollados; esto puede ocurrir si el volumen de fondos 
del vfnculo se mantuviese en una forma constante en términos absolutos y se cobrase un interés. Sôlo 
si el tipo de interés es menor que la tasa de crecimiento de las transferencias bru tas de Derechos Espe­
ciales de Giro, se puede producir una transferencia continua de recursos reales a los pafses en desarro­
llo.
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En estos datos se aprecia que la diferencia entre el tipo de interés y la tasa de crecimiento son 
decisivas para determinar en qué medida el vfnculo aumentari el superâvit de la balanza comercial de 
los pafses desarrollados, en relaciôn a los pafses en desarrollo, y poder transferir recursos reales.
El valor absoluto del tipo de interés en sf mismo también es muy importante. El volumen de 
creaciôn de Derechos Especiales de Giro debe quedar determinado por las necesidades monetarias de 
la economfa mondial. Cuanto m is alto sea el tipo de interés de los fondos que provienen del vfnculo, 
mayores posibilidades habrfa de que ocurran transferencias negativas de recursos reales en esas circuns- 
tancias. Por tanto, este tipo de interés, con independencia de lo que se haga respecto al tipo  de interés 
sobre los Derechos Especiales de Giro en general, se deberi mantener en un mfnimo.
•  El elemento de donaciôn en los piéstamos del vfnculo
Un problema que se plan tea ai calcular el elemento de donaciôn de cualquier préstamo es la
elecciôn de un tipo de descuento apropiado. En casos reiacionados con la participaciôn en el pago 
y al comparar la liberalidad relativa de los préstamos de los paises donantes se veni'a utilizando un tipo 
de descuento del 10 por ciento. Segün los paises en desarrollo, para poder evaluar los beneficios que 
recibir fan los pafses en desarrollo del funcionamiento del vfnculo a tipos de interés diferentes, era me- 
jor tomar como tipo de descuento el tipo de interés de los préstamos del Banco Internacional de Re- 
construcciôn y Desarrollo, que era del 7,25 por ciento. Esto era debido a que los préstamos del Banco 
son una altemativa a los fondos del vfnculo para los pafses que los reciben. El tipo de interés sobre 
dichos préstamos es un valor que debe compararse en el caso del vfnculo.
El ekmemto de donaciôa de los préstamos del vfnculo y de la Ayuda Internacional del Desarrollo 
exptesados como p o icen t^  ‘ ‘
Tan PraaiaoMW del viacvlo a tipo* de inleiés dirercntes
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7.25 100 86 72 59 45 31 17 3 75
10 100 90 80 70 60 50 40 30 84
Estos datos reflejan el elemento de " donaciôn" de los fondos del vfnculo a tipos de interés 
que varfan entre 0 y 7 por ciento, con los dos tipos de descuento considerados del 7,25 por ciento y 
el 10 por ciento, y en ambos casos se supone que el principal no se amortiza. También se incluye el 
elemento de donaciôn de los préstamos de la Ayuda Internacional para el Desarrollo.
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CAPITULO IX
CUARTA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO Y 
DESARROLLO; UNCTAD IV
1 -  EL COMITE DE LOS VEINTE Y EL BOSQUE)O DE REFORMA
Después de! tercer penbdo de sesiones de la Conferencia, el Fondo Monetario Internacional 
estableciô un Comité "ad-hoc" de la junta de Gobernadores para la Reforma del Sistema Monetario 
Internacional y Cuestiones Afines, que résulté ser el Comité de los Veinte. A los pafses en desarrollo 
se les asignaron nueve puestos, el mismo numéro que mantenfan en el Consejo Ejecutivo.
El Comité debfa p restar atenciôn a la relation existente entre la reforma monetaria y "los 
arreglos entre pafses, actuales o en perspectiva, incluidos los del comercio internacional, tas corrientes 
de capital, las inversiones y las ayudas al desarrollo, que puedan afectar la consecuciôn de los fines del 
Fondo estipulados en el actual Convenio Constitutivo, o que se incluyan en forma enmendada".'
El Comité se encontrô con varios problemas. Primero, se enfrentô con que el acuerdo Bretton 
Woods, que era el ûnico intento que se hab fa producido para elaborar un sistema monetario interna­
tional mediante un acuerdo internacional, hab fa sido negociado entre dos pafses, uno de los cuales 
ten fa todas las posibilidades de implantar sus condiciones, mientras que ahora se trataba de elaborar 
un sistema monetario intemacionai con la participaciôn activa de muchos otros pafses. El segundo pro­
blema que tuvo que afrontar el Comité fue el de définir "el alcance de sus actividades", si sôlo se dedi- 
caba a temas puramente monetarios, eliminando las cuestiones financieras y comerciales, ser fa mas f i ­
cil llegar a un acuerdo, pero no ayudarfa a solucionar la crisis que procedfa del sistema monetario. 
Ante esto, el Comité decidiô lim itât el examen de las cuestiones “ no monetarias" a las poifticas comer­
ciales y financieras que repercutfan directamente en el ajuste de la Balanza de Pagos. Ya antes de ini- 
ciarse las negociaciones, los pafses en desarrollo senalaron la imposibilidad de conseguir una reforma 
monetaria que ayudara al desarrollo, puesto que dicha reforma tal y como estaba planteada no ten fa 
en cuenta los problemas del comercio de Productos Bisicos, principal componente de las exportacio- 
nes de los pafses en desarrollo, ni las barreras con las que tropiezan estas exportaciones en los pafses 
desarrollados.^
La opinion que prevalecio sobre la reforma monetaria consistia en idear disposiciones para ase- 
gurar el equilibrio de pagos entre los paises desarrollados de economfa de mere ado y no exigfa la re- 
estructuraciôn de las relaciones entre los pafses desarrollados y los pafses en desarrollo. Se prestô aten­
ciôn ai ajuste de pagos y a las asimetrfas entre pafses excedentarios y deficitarios, y entre los centros 
de réserva y otros pafses. Esto es comprensible y a que la flotaciôn del dôlar en agosto de 1971 fue 
consecuencia del desequilibrio producido en el mundo industrial que hizo que se olvidaran totalmente 
problemas taies como la financiaciôn de los pagos y la desigualdad entre los pafses desarrollados y los 
pafses en desarrollo.
Las reuniones del Comité y del primer Bosquejo de Reforma no llegaron a elaborar un verdade- 
ro proyecto del nuevo sistema monetario internacional "en vista de la incertidumbre causada por la in- 
flaciôn, la crisis de la energfa y otras condiciones desfavorables, no era conveniente tratar de decidir 
con detalle todos los aspectos del futuro Sistema Monetario Intemacionai, muchos de los cuales po- 
drfan ser resueltos con mayor facilidad en funciôn de los acontecimientos futuros".^
Aunque las reuniones del Grupo de los Veinte no sirvieron para hacer progresos en el camino 
de la reforma, sf fueron de utilidad para centrât los principales puntos de la misma y las posiciones en 
torno a ellos.
•  Mecanismo de ajuste
Uno de los objetivos del Comité fue lograr que: "el proceso de ajuste funciôn ara mejor con 
métodos adecuados para asegurar que tanto los pafses con superivit como los pafses con déficit efec- 
tuaran ajustes de balanzas de pagos oportunamente reforzados con un mejor procedimiento de consul­
ta internacional en el Fondo".*
El Comité llegô a un consenso sobre los procedimientos que permitieran un ajuste rip ido  y 
redujeran las asimetrfas entre el principal centro de réservas (Estados Unidos) y los otros pafses desa­
rrollados. Entre los procedimientos figuraban el uso de indicadores objetivos (las réservas, en particu­
lar) y devaluaciones, lo que llevô a ejercer presiones sobre los pafses que mantenfan un desequilibrio 
persistente.
El uso de algün indicador objetivo, para conseguir la simetrfa, marcarâ la necesidad de poner en 
marcha un mecanismo de ajuste. Si el indicador esta constituido por el nivel de réservas, se establecerâ 
un nivel bisico para cada pafs, representado por una Ifnea generalmente creciente en el tiempo. Por en- 
cima y por debajo de dicho nivel se establecerfan sendos puntos de "aviso" y de "extrem o". Al llegar
a los puntos de "aviso" un pais podn'a tomar medidas de ajuste, entre ellas pequenas modificaciones 
de paridad en el sentido apropiado; cuando se alcanzara el punto "extremo", el pais tendria que tomar 
medidas de ajuste o podri'a ser objeto de sane iones.
El interés por un ajuste mas râpido de los desequilibrios, y la excesiva atenciôn prestada al défi­
c it del principal centro de réservas, vuelve a poner de manifesto el olvido de la asimetna entre los 
pai'ses en desarrollo y los pai'ses desarrollados en lo que se retiere a la capacidad de financiaciôn del 
déficit. No se reconociô la necesidad de prestar m is apoyo a los pai'ses en desarrollo en materia de Ba­
lanza de Pagos, y por supuesto no proporcionaron ninguna medida concreta al respecto.
No todos los ajustes podian realizarse de la misma manera, el Comité admitiô una excepciôn a 
la régla general, los desequilibrios de los pai'ses ex port adores de petrôleo, los cuales no podian ser ajus- 
tados de la misma manera que los superivit que se debi'an a un tipo de cambio infravalorado o a la de- 
flaciôn interna. Pero hubo un acontecimiento que repercutiô directamente en los trabajos del Comité 
y fue la subida de los precios del petrôleo a finales de 1973. Esta repercusiôn tuvo très vertientes:
La primera fue cuantitativa: los desequilibrios en los pagos intemacionales alcanzaron valores 
sin precedentes, mucho mayores que el déficit que los Estados Unidos presentaron en su momento 
culminante, y dominaron toda la situaciôn de las balanzas de pagos. La segunda fue cualitativa: los 
desequilibrios hasta entonces producidos, que habi'an sido analizados por el Bosquejo de Reforma eran 
totalmente diferentes de los que ahora se le presentaban al sistema. En tercer lugar, se puso de mani­
festo la necesidad que tenian los pafses en desarrollo no exportadores de petrôleo de recibir ayuda 
o fc ia l para equilibrar sus balanzas de pagos y las d i f  cultades de acceso a otras fuentes de crédito. El 
aumento de los precios del petrôleo provocô un incremento de los precios de los alimentes y originô 
grandes fuctuaciones en los precios de los bienes importados por los pafses en desarrollo.
Ante estos acontecimientos se vio la necesidad de prestar més atenciôn a la "financiaciôn" que 
al "ajuste" y se pensô en dar m is importancia a la asimetrfa entre los pafses en desarrollo y los pafses 
desarrollados. La concepciôn del Bosquejo de Reforma, tal y como estaba concebido, ya no servfa a 
los problemas especffcos del momento;eran muy distintos y el deseode solucionarlos exigfa propues- 
tas diferentes.
En enero de 1974, se reûne en Roma el Comité de los Veinte, para llegar a un consenso sobre 
la estrategia que debfa adoptarse ante los nuevos desequilibrios. No sôlo se consideraron aquellas medi­
das que de ser adoptadas podn'an perjudicar a terceros pafses, como por ejemplo restricciones comer­
ciales, defaciôn... sino que seestudiô también la forma de financiar el nuevo dé fc it. Para ello se estable­
ciô dentro del Fondo Monetario internacional el Servieio del Petrôleo (Oil Facility).
El establecimiento como medida urgente de este Servie io del Petrôleo puso de manifesto una 
vez m is las deficiencias del Servicio de Financiaciôn Compensatoria del Fondo, que si bien hab fa pre- 
visto las fluctuaciones en los precios de los bienes de exportaciôn de los pafses en desarrollo, no tuvo 
en cuenta las variaciones al alza de los precios de los productos importados por estos pafses.
La subida de los precios del petrôleo hizo que las balanzas de pagos de los pafses en desarrollo 
no exportadores de petrôleo, no sôlo tuvieron que hacer f  rente a esta subida del precio del petrôleo, 
sino que también sufrieron las nuevas presiones creadas por la recesiôn de los pafses desarrollados de 
economfa de mercado como consecuencia del aumento del precio del petrôleo. Los pafses desarrolla­
dos estimaron que la pérdida de ingresos de exportaciôn de los pafses en desarrollo planteaba un pro­
blema cuantitativo, que era el de determinar el volumen de ayuda necesario a efectos de balanza de 
pagos, que cualitativamente era semejante a las pérdidas que pueden ocasionarse por las fluctuaciones 
de los ingresos de exportaciôn que se producen ante acontecimientos normales.
Ahora bien, el déficit producido por el alza del precio del petrôleo hacfa inservibles las fôrmu- 
las utilizadas hasta entonces: los pafses con déficit no estaban en condiciones de realizar ajustes en sus 
balanzas por cuenta corriente sin perjudicarse y sin perjudicar a los pafses que comerciaban con ellos, 
mientras que las naciones con superivit, cuyas balanzas comerciales con los pafses en desarrollo mejo- 
raban como resultado de la recesiôn no estaban dispuestos a aceptar presiones ni financieras, ni de otro 
género para que se introdujeran ajustes. Aôn mis, el mayor déficit de los pafses en desarrollo no expor­
tadores de petrôleo en comparaciôn con el de los pafses desarrollados podrfa haber sido utilizado por 
éstos para cubrir su propio déficit con los pafses exportadores de petrôleo. Pero ambos déficit eran de 
distinta naturaleza ya que, a diferencia del superivit de los pafses exportadores de petrôleo, la recesiôn 
en las balanzas por cuenta corriente de los pafses desarrollados no ten fan una contrapartida financiera 
que pudieran "reck la r" en el mercado de capitales automaticamente, y todo "reciclaje" deberfa ser 
un acto deliberado de cooperaciôn internacional. También era cierto que la pérdida real de ingresos 
por exportaciôn de los pafses en desarrollo como consecuencia de la recesiôn iba acompanada de una 
utilizaciôn insuficiente de los recursos de capital y de mano de obra en los pafses desarrollados, por lo 
que cualquier ayuda de éstos en materia de pagos no supondrfa ningùn coste real.
Ante la importancia de los desequilibrios de las balanzas de pagos, el Comité de los Veinte tra- 
tô de introducir en el Sistema Monetario Intemacionai algün mecanismo para reequilibrar la asimetrfa 
entre los pafses deficitarios y los excedentarios, ya que las fuerzas que actüan sobre el ajuste tienen 
mayor peso sobre los pafses deficitarios que sobre los pafses con superivit.
Una posibilidad de llegar a la simetrfa sen'a dar a los pafses en desarrollo mayores facilidad es 
de crédito, con ciertas condiciones de acceso definidas objetivamente, pero sin condiciones de poiftica
general. En este sentido sôlo se utilizan los servicios que ofrece el Fondo Monetario Internacional, con- 
crttamente el servicio de financiaciôn compensatoria, por tanto sen'a necesario adaptar mis las poli'ti- 
cas de concesiôn de préstamos para protéger a los pai'ses en desarrollo contra los déficits de Balanza de 
Pagos originados por factores exôgenos distintos de la inflaciôn interna o de la mala administraciôn, 
entre ellos la recesiôn de los pai'ses desarrollados.^
Para mejorar el proceso de ajuste, sen'a necesario reducir las restricciones comerciales en los 
pafses desarrollados para que no frenen la expansiôn de las exportaciones de los pafses en desarrollo, 
y suprimir las limitaciones cuantitativas a sus importaciones. El Comité de los Veinte acordô que 
"siempre que sea posible, se eximira a los pafses en desarrollo de los contrôles impuestos a otros paf­
ses".* Esta consideraciôn encontrô bastantes resistencias, puesto que implicaba una interrelaciôn de 
las cuestiones comerciales y monetarias mucho m is fuerte de las que hab fa hasta ahora, lo cual supon­
drfa la necesidad de una nueva estructura conceptual, orientada al desarrollo, para poder solucionar 
los problemas monetarios intemacionales.
•  Régimen de los tipos de cambio ’
Las disposiciones del Bosquejo de Reforma sobre los tipos de cambio describen un sistema de 
paridades “ estables pero ajustables", aunque creen necesario introducir alguna modificaciôn;
a) Los pafses que tuvieran desequilibrios deberfan cambiar con rapidez sus paridades; se es- 
peraba asf que las paridades del dôlar y de las monedas de los pafses con superâvit fueran m is 
flexibles.
b) El sistema de los mârgenes de cambio e intervenciôn deberfa ser mas simétrico; esto ten fa 
como fin  concéder a los Estados Unidos el mismo grado de influencia sobre su tipo de cambio 
que a los demis pafses.
c) Se deberfa legalizar la flotaciôn "en situaciones particulares" con la autorizaciôn del 
Fondo Monetario Internacional y bajo su vigilancia y examen.
La evoluciôn de la economfa mundial descartô toda posibilidad de volver a las paridades "es­
tables pero ajustables" ni siquiera con mayor flexibilidad. El desequilibrio estructural de los pagos 
debido a la subida de los precios del petrôleo no se pudo corregir por variaciones en los tipos de cam­
bio, y ademis, para muchos pafses resultô muy d iffc il determinar el valor "realista" de su moneda; la 
misma influencia tuvieron las incertidumbres sobre la evoluciôn de los déficit debido al petrôleo y a 
las presiones inflacionistas. Por todo ello el sistema de tipos de cambio previsto en el Bosquejo no pu­
do servir a la real idad que se presentaba en ese momento.
El resultado fue un “ no sistema", en el que los paises actuaban de distinta forma, unos dejaron 
flotar su moneda libremente y con distintos grados de intervenciôn, y otros las dejaron fiotar de co- 
mün acuerdo; ademis aigu nas monedas estaban vinculadas a una divisa importante, otras a un conjun- 
to de monedas y otras a los Oerechos Especiales de Giro *
Sin embargo, la flotaciôn de las distintas monedas no resolviô los problemas que el Bosquejo 
trataba de solucionar, pues el centro de réserva no adquiria mayor autonom la sobre sus tipos de cam­
bio; tampoco se reducen las asimetrfas entre los pafses excedentarios y los deficitarios; pero sf hace 
que los pafses apliquen poifticas interveneionistas cada vez mis coherentes. Las fluctuaciones de los 
tipos de cambio fueron mucho mis amplias que las consideradas como “ fundamentales", y la mayor 
flexibilidad hizo disminuir las corrientes de capital aunque no consiguiô facilitar los ajustes por cuenta 
corriente.
•  Liquidaciôn, convertibilidad y actives primarios de réserva
El Comité de los Veinte tratô de elaborar un sistema de convertibilidad que, sin ser muy res­
trictive, fuera compatible con el ajuste de los desequilibrios de pagos y tratô de conciliar diverses obje­
tivos:
a) El deseo de los Estados Unidos de someter a su propio control su posiciôn exterior.
b) El deseo de los Estados Unidos de conservar una funciôn de réserva para su moneda.
c) El deseo de los centros potenciales de réserva de impedir que sus monedas tuvieran una
funciôn de réserva.
d) El deseo de muchos pafses, sobre todos muchos pafses desarrollados, de acabar con la
funciôn de réserva del dôlar, o por lo menos, de evitar la acumulaciôn de dôlares.
e) El deseo de muchos pafses desarrollados de tener maxima libertad en la composiciôn de
las réservas.
Las discrepancias sobre estas cuestiones fueron multiples y reflejaban las distintas posic iones 
ante el proceso de ajuste y sobre todo el grado de presiôn internacional que deberfan soportar los 
pafses con superâvit en funciôn de los indicadores de réserva, asf como el grado de autonom fa que se 
podfa concéder a los centros de réserva sobre el tipo de cambio de su moneda; es decir, en qué medida 
las obligaciones en materia de convertibilidad debfan prevalecer en el proceso de ajuste.
Un obstâculo que debemos tener en cuenta fue el gran interés que mostraron los pafses en de­
sarrollo por la libre composiciôn de las réservas. Esto era debido a la importancia que los pafses en
desarrollo daban a sus “ saldos compensatorios" mantenidos en bancos privados extranjeros para poder 
obtener capital exterior. Lo que suponia que los paises en desarrollo se veian obligados a acudir nor- 
malmente a créditos a plazo medio porque no tenian acceso al capital a largo plazo. Aunque el Bosque­
jo de Reforma reconoce la necesidad de someter al control internacional las réservas de divisas y tam­
bién la necesidad de liquidât los saldos oficiales presentados para su conversiôn a los paises que mante- 
man paridades, no se llegô a un acuerdo ni sobre la forma de controlar las réservas, ni sobre la conso- 
lidaciôn.
También el Bosquejo preveia que los Oerechos Especiales de Giro fueran los principales activos 
de réserva, y que la funciôn del oro y de las divisas de réserva disminuyera. Era necesario que se dieran 
las disposiciones pertinentes sobre la funciôn de las monedas de réserva en los ajustes y liquidât iones, 
y se elaboraran los cambios oportunos sobre la utilizaciôn de los Derechos Especiales de Giro, valora- 
ciôn y tipo de interés para reforzar su funciôn. Pero no hubo ninguna propuesta concreta para reducir 
la funciôn del oro; el Bosquejo decia que "también se ha reconocido que las réservas de oro son un 
componente importante de la liquidez global que debe ser utilizable para financiar los déficit de balan­
za de pagos",’  lo que implica que hay que realzar la funciôn del oro en vez de disminuirla. Esto no 
sôlo recoge la mayor o menor importancia de los pafses como poseedores o productores de oro, sino 
también su confianza en las cuestiones que plan tea un tratado internacional.
El Bosquejo reconoce que los activos monetarios de los pafses exportadores de petrôleo se con- 
sideraban mas como inversiôn que como réserva y, por tanto, debfan reducirse las obligaciones de li­
quidaciôn de los pafses que emitfan monedas posefdas por los exportadores de petrôleo. Hubo un am- 
plio acuerdo, pero no se llegô a un consenso, por el que las tenencias mondiales de réservas no debe­
rfan de incluir las tenencias de divisas de los pafses exportadores de petrôleo para poder determinar las 
necesidades de liquidez mundial.
En resumen, las disposiciones del Bosquejo sobre liquidaciones o activos de réserva iban parale- 
las al proceso de ajuste, con lo que cuando no se puedan poner en funcionamiento las nuevas normas 
sobre ajustes, tampoco se podn'an aplicar las relativas a las liquidaciones. La situaciôn era muy diferen­
te, pues el exceso de dôlares al que se trataba de hacer frente en el Bosquejo hab fa sido sustituido por 
un nuevo exceso potencial para el cual no ten fan soluciones claras.
2 . -  LOS RAISES EN DESARROLLO Y LOS ACUEROOS DE KINGSTON
El cuarto penbdo de sesiones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desa­
rrollo, se reuniô sôlo cinco meses después de los acuerdos concert ad os en Kingston, Jamaica, por el
Comité Provisional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Internacional sobre el Sistema 
Monetario Internacional, se tratô de la reforma monetaria y, en particular, de las condiciones que de- 
bi'an de satisfacer para elaborar un sistema monetario internacional que promueva el desarrollo y el co- 
mercio mundial, teniendo en cuenta de forma especial a los pafses en desarrollo.
La opiniôn general fue el temor de que las reformas y las medidas previstas en los acuerdos de 
Kingston no resultaran adecuadas para promover el comercio mundial y el desarrollo. Se puso de ma­
ri ifiesto el riesgo de sesgo inflacionario del sistema propuesto debido a la falta de financiaciôn multila­
teral para cubrir los déficit de origen extemo y estructurales de muchos pafses, en particular en los 
pafses en desarrollo.
La cuarta Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo se celebrô en Nairo­
b i (Kenia) del S al 31 de mayo de 1976, el documento base para toda la Conferencia, como sfntesis de 
las demandas de los pafses en desarrollo, fua la llamada “ Declaraciôn y Programa de Acciôn de Mani­
la", que indu fa una lista de reivindicaciones y un programa de acciôn a presentar a los pafses desarro­
llados para intentar arrancar de éstos el m ixim o de concesiones con vistas a un orden econômico mun­
dial mas justo. Desde entonces, los pafses desarrollados, el con oc ido Grupo B, se reunieron en el seno 
de la OCDE para tratar de hacer un frente comùn que fijase hasta donde iban a transigir en el curso de 
las negociaciones de la Conferencia de Nairobi.
Los trabajos del Comité de los Veinte culminaron con un acuerdo concertado por el Comité 
provisional en su reuniôn de enero de 1976, celebrada en Kingston, con varias enmiendas al Convenio 
Constitutivo del Fondo Monetario Internacional,** que se referfa principalmente a los tipos de cam­
bio, y la desmonetizaciôn del oro y al papel de los Derechos Especiales de Giro.
En opiniôn del Comité para la Reforma del Fondo Monetario Intemacionai y Cuestiones A fi- 
nés (Comité de los Veinte) las principales caracterfsticas de un Orden Monetario Intemacionai Refor- 
mado "que estimule el crecimiento del comercio y del empleo mondiales, promueva al desarrollo eco­
nômico y ayude a evitar tanto la inflaciôn como la deflaciôn", serairlas siguientes:
a) un proceso de ajuste eficaz y simétrico, incluido el mejor funcionamiento del mecanismo 
de los tipos de cambio, estando basado el régimen de tipos d$ cambio en paridades estables 
pero ajustables y reconociéndose los tipos notantes como técnka util en determinadas situa- 
c iones:
b) cooperaciôn para solucionar los Hujos de capital desequilibradores;
c) establecimiento de la convertibilidad en el grado y forma apropiados para la liquidaciôn 
de los saldos, teniendo todos los pafses obligaciones simétricas;
d) una mejor gestion internacional de la liquidez global, convirtiéndose el Derecho Especial
de Giro en el principal activo de réserva, y reduciéndose la funciôn del oro y de las monedas de
réserva;
e) consistencia entre los arreglos para el ajuste, la convertibilidad y la liquidez global; y
f) el fomento del flujo neto de recursos reales a los pai'ses en desarrollo".**
El Comité de los Veinte no consiguiô llegar a un acuerdo completo sobre todos los aspectos de 
un sistema reformado y debido a la incertidumbre de aquellos momentos en la economfa mundial con­
sidéré que deberfan tomarse medidas para iniciar un proceso evolutivo de reforma. Estas medidas cons- 
tituyeron la base de los acuerdos de Kingston y de la segunda enmienda del Convenio Constitutivo del 
Fondo Monetario Internacional. Desde esta perspectiva la segunda enmienda no puede considerarse co­
mo una reforma propiamente dicha; es mis bien un arreglo provisional en un proceso evolutivo de re­
forma, que requiere tanto un examen continuo de las medidas de que se trata como modificaciones 
apropiadas de éstas para aproximarlas a-los objetivos convenidos de promociôn de desarrollo y el co- 
mercio mundial.
En el acuerdo del Comité Provisional que adoptô la forma de un nuevo artfculo IV del Conve­
nio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional, se dispone la legalizaciôn de diversas pricticas en 
materia de tipos de cambio, en particular la flotaciôn, y los miembros del Fondo Monetario Internacio­
nal se comprometen a promover la estabilidad de los tipos de cambio a través de poifticas econômicas 
y financieras y cuando sea necesario con sus poifticas en materia de tipos de cambio. Se abre la posibi­
lidad de reintroducir el sistema de paridades fijas en el caso de que el Fondo Monetario internacional 
llegue a la conclus!ôn de que las condiciones intemacionales lo permitan. Esta decisiôn deberi tener en 
cuenta, entre otras cosas, "los arreglos conforme a los cuales los pafses miembros tanto con superivit 
como con déficit en su balanza de pagos tomen medidas inmediatas, eficaces y simétricas para lograr el 
ajuste", asf como a "las disposiciones relativas a la intervenciôn y las destinadas a corregir los desequi­
lib rios",'* y requeriri una mayor fa del 85 por ciento de los votos, es decir, que dependeri de los pro­
gresos que se hagan en cuanto al ajuste y de que estén de acuerdo los Estados Unidos que disponen de 
m is del 15 por ciento de la totalidad de votos del Fondo Monetario Internacional.
En el acuerdo sobre los tipos de cambio, se dispone también que el Fondo vig ilari atentamente 
las poifticas de sus miembros en materia de tipos de cambio y orientari a todos los miembros respecto 
a estas poifticas, prestando la debida atenciôn a las circunstancias de cada pafs.
Los acuerdos de Kingston disponen asimismo un aumento de las cuotas del Fondo Monetario 
Internxional en un 32,5 por ciento en total. Este incremento es menor que el registrado en el comer- 
cio mundial después de la ultima revisiôn de las cuotas que se hizo en 1972. Para los pafses en desarro-
llados en un estudio realizado,'* el comercio mundial se incrementô airededor de un 180 por ciento 
en los cinco anos contados desde el primer semestre de 1970 al primer semestre de 1975. Las nuevas 
cuotas representan solo la duplicaciôn de la participaciôn relativa correspondiente a los principales pai'­
ses en desarrollo exportadores de petrôleo, mientras que la de los demis pai'ses en desarrollo représenta 
algo mis de la quinta parte del total.
Respecto a los activos de réserva, el Comité estuvo de acuerdo en que cada pai's miembro del 
Fondo Monetario Internacional deberi'a estar obligado a colaborar con el Fondo y con los demis pai'­
ses miembros en relaciôn con las poifticas sobre los activos de réserva para que sus poifticas puedan ser 
compatibles con el objetivo de "fomentar una vigilancia internacional de la liquidez internacional y 
convertir los Derechos Especiales de Giro en principal activo de réserva del Sistema Monetario Interna­
cional".** Los pafses en desarrollo ponen en duda que en la prictica se pueda lograr este objetivo, ya 
que en la clausula relativa a la colaboraciôn no se hace ninguna referencia a la reduce iôn de la funciôn 
del oro y de las monedas de réserva, con lo cual es muy d iffc il que pueda mejorar la posiciôn de los 
Derechos Especiales de Giro; y tampoco creen que pueda ser posible incluir entre las enmiendas al 
Convenio Constitutivo del Fondo una clausula que permita crear una cuenta de sustituciôn bien sea de 
divisas o de oro.
En todo caso, la clausula de colaboraciôn deberfa juzgarse en el marco mis amplio de las deci- 
siones adoptadas por el Comité Provisional sobre el oro, en el sentido de que el precio oficial del oro 
sea abolido por una enmienda del Convenio Constitutivo, de que una sexta parte del oro del Fondo se 
devuelva a sus miembros, y de que otra sexta parte se venda y sus beneficios se destinen a los pafses en 
desarrollo. Cuando el precio oficial del oro estuviera abolido, los bancos centrales podn'an comprar oro 
unos a otros y comprarlo también en el mercado a los precios de mercado. Las principales decisiones 
sobre el oro y sobre el volumen de liquidez internacional estarin en manos de los pafses que posean 
mis réservas de oro. Estos pafses coiaborarin entre sf, tanto para la determinaciôn del precio del oro, 
como para determinar el valor de sus réservas de oro. Como sus tenencias son mayores que el volumen 
anual que pueden aicanzar las transacciones en los mercados privados de oro, estos pafses es posible 
que dominen y dirijan los mercados privados de oro bien directa o indirectamente y lleguen a estable­
cer un precio de oro "de facto" sino "de jure", que podrfa a lo largo del tiempo ir aumentando.** 
Sôlo se podrfa romper esta teorfa si los Estados Unidos que poseen las mayores réservas de oro y que 
son partidarios de que se desmonetice el métal, actuaran en contra de los demis pafses que poseen oro.
Las perspectivas del oro a plazo medio dependen de que el precio del mercado no baje excesi- 
vamente como consecuencia de las ventas de oro del Fondo Monetario Internacional, por lo que los 
bancos centrales pueden actuar en apoyo el precio. El Convenio de Fondo prohibe a los bancos centra­
les comprar oro en el mercado, aunque puede hacerlo el Banco Mundial, bien por cuenta propia, bien
como agente de los bancos centrales de sus pai'ses miembros. La reuniôn de Kingston del Comité Provi­
sional «Ibiervô que de esta manera el Banco Mundial puede ofrecer un precio a las ventas de oro que 
hace del Fondo.
Con estas consideraciones, es probable que las decisiones adoptadas sobre el oro por el Comité 
Provisional refuercen la funciôn del oro y lleven a una revaluaciôn masiva de las réservas de oro, por lo 
que es muy poco probable que los Oerechos Especiales de Giro pasen a ocupar el centro del "Nuevo 
Sistema" de réserva.
En los acuerdos de Kingston es notable la falta de una clausula que permitiera establecer un 
vmculo entre las asignaciones de Derechos Especiales de Giro y la financiaciôn del desarrollo. Pero en 
su lugar existiri un Fondo Fiduciario '*  que se puede considerar como un vmculo entre la revalua­
ciôn del oro y la financiaciôn para el desarrollo. Este Fondo Fiduciario se financiarâ con los beneficios 
de la venta de la sexta parte de oro del fo n d o  durante un plazo de cuatro anos que se estiman airede­
dor de 400 a 500 millones de dôlares al ano. El Convenio Constitutivo enmendado recogeri una dispo­
siciôn que permitirâ efectuar nuevas ventas en el futuro si se reûne una mayoria del 85 por ciento de 
los votos.
Las decisiones sobre el oro constituyen un "Vmculo inverso" que llevarâ a un cambio en la dis­
tribuciôn de las réservas mundiales de los pai'ses desarrollados a los pafses en desarrollo y el Fondo Fi­
duciario servira para lim itar el alcance de este cambio. Segün los datos siguientes: si se revaluaran en 
très veces los haberes nacionales de oro, las réservas de los miembros del Fondo Monetario Internacio­
nal aumentarfan en 84.200 millones de dôlares. De esta cifra, 61.600 millones de dôlares, es decir, un 
73 por ciento corresponderfa al Grupo de los Diez y 4.100 millones de dôlares, o sea, el 5 por ciento a 
los pafses en desarrollo no exportadores de petrôleo. Las réservas totales de los pafses en desarrollo 
expresadas en proporciôn de las réservas de los pafses del Grupo de los Diez, disminuirân del 27,3 por 
ciento ai 19,7 por ciento, es decir en 7,6 unidad es porcentuales.*’
Si se tiene en cuenta la restituciôn del oro del Fondo Monetario Internacional y del Fondo Fi­
duciario, el aumento de réservas de los miembros del Fondo Monetario Intemacionai es de 89.500 mi­
llones de dôlans^ De esta cifra, 63.500 millones de dôlares, es decir, el 71 por ciento corresponden al 
Grupo de los Diez y 6.900 millones de dôlares, es decir, el 7,7 por ciento a los pafses en desarrollo no 
exportadores de petrôleo. En este caso la disminuciôn de las réservas de estos ültimos, expresadas en 
proporciôn de las del Grupo de los Diez, disminuirân del 27,3 por ciento al 21,1 por ciento, en vez de 
al 19,7 por ciento. Si el aumento de 89.500 millones de dôlares en las réservas de los pafses miembros 
del Fondo Monetario Internacional hubieran sido consecuencia de las asignaciones de los Derechos Es- 
pecialr de Giro, distribuidas en funciôn de sus cuotas, 53,900 millones de dôlares corresponderfan
al Grupo de los Diez y 18.400 millones de dôlares a los pai'ses en desarrollo no exportadores de petrô­
leo, con lo que las réservas de éstos hubieran aumentado del 273 por ciento al 29,6 por ciento de las 
réservas de los primeros.** El volumen proyectado de los beneficios de las ventas de oro del Fondo 
que iri'an al Fondo Fiduciario (es decir, 200 millones de dôlares como m ixim o repartidos en un perio- 
do de cuatro anos), cobra su verdadera importancia ante las magnitudes anteriores.
Para los miembros del Comité Provisional era muy d iffc il pronosticar los alcances que ten­
drfan en la prictica los acuerdos sobre los tipos de cambio y la liquidez. Se dejô abierta la posibilidad 
de volver a un sistema de paridades fijas, no se creô ningùn mecanismo concreto que permita al Fondo 
vigilar las principales monedas, y tampoco se mencionaron qué obligaciones deben asumir los pafses. 
Con estas disposiciones no parece probable que el Fondo Monetario Internacional pueda in flu ir en las 
poifticas de tipos de cambio, sôlo podri hacerlo en el caso de que los pafses acudan al Fondo en peti- 
ciôn de ayuda. En el caso de estos pafses, especial mente si se trata de pafses en desarrollo, el resultado 
dependerfa de la importancia que el Fondo otorgue a las recomendaciones encaminadas a procurar que 
las poifticas de tipo de cambio no perturben el orden econômico de los restantes pafses. El acuerdo 
sobre los tipos de cambio se considéra como un paso hacia la estabilidad, puesto que fue reconocida 
por los principales pafses la necesidad de una intervenciôn concertada para mantener dicha estabilidad.
A los pafses en desarrollo, en su Cuarta Conferencia sobre Comercio y Desarrollo, no les parece 
que los acuerdos de Kingston hayan conseguido aicanzar la reforma del sistema monetario, ni tampoco 
una mejora sustancial en el sistema monetario internacional. Consideran que sôlo se han ajustado las 
disposiciones légales a la prictica ejercida, que en gran parte ha sido consecuencia de las decisiones 
adoptadas a nivel nacional y se han sentado las normas bisicas para decisiones futuras.
Plantean el problema de cômo adecuar las medidas utilizadas hasta entonces por el Fondo Mo­
netario Internacional para que proporcione una financiaciôn adicional en materia de pagos. El Fondo 
Monetario Internacional dispone de recursos para financiar los pagos a los pafses hasta el lim ite de su 
tercer tramo de crédito e incluso de su cuarto tramo. Los giros en los tram os superiores son muy poco 
frecuentes debido en general a las condiciones tan estrictas fijadas para estos giros. Esto quedô refleja- 
do de una forma muy clara cuando subiô el precio del petrôleo. Entonces se necesitô que el Fondo fi- 
nanciase en muchos casos los pagos, pero no se pidiô a los miembros que girasen sobre los tramos supe­
riores de crédito, sino que se creô un servicio independiente ajeno a las condiciones que se exigfan en 
relaciôn con taies tramos. Esto mismo sucede con las dificultades de financiaciôn con que se enfrentan 
los pafses en desarrollo, lo que importa es la financiaciôn adicional proporcionada por el Fondo Fidu­
ciario, el sistema de Financiaciôn Compensatoria y la ampliaciôn del primer tramo de crédito.
No se conoce exactamente el importe de las cantidades adicionales de que se podn'an disponer
con arreglo a las decisiones adoptadas en Kingston. Segün los datos anteriores,”  se preveia que el 
Fondo Fiduciario podri'a disponer de unos 500 millones de dôlares al ano durante los cuatro anos si­
guientes, pero la cifra exacta dependeri del precio al cual el Fondo Monetario Internacional consiga 
vender oro. De la misma manera, el servicio ampliado de Financiaciôn Compensatoria podri'a, en prin­
cipio, representar en 1976 unos 3.000 millones de dôlares, de los cuales la mitad provendri'an de elevar 
del 25 al 50 por ciento de la cuota los limites impuestos a los préstamos durante un ano. Sin embargo, 
el Director Gerente del Fondo Monetario Intemacionai declarô que lo mis probable era que los giros 
reales efectuados con cargo al servicio en 1976 fueran airededor de 1.000 millones de dôlares.** El 
m ixim o disponible dentro del primer tramo de crédito seri de unos 2.000 millones de dôlares, de los 
cuales menos de 500 millones eran el resultado de la ampliaciôn temporal de los tramos. También se 
podri disponer de fondos adicionales con cargo al Servicio del Petrôleo de 1975 que continuari sus 
operaciones por lo menos hasta mediados de 1976; en conjunto, los miembros del Fondo Monetario 
Internacional podrin disponer de 1.000 millones de dôlares, pero no se puede saber que proporciôn 
de esta suma corresponderfa a los pafses en desarrollo. De todas formas, teniendo en cuenta que en 
1975 se pusieron a disposiciôn de los pafses en desarrollo unos 1.500 millones de dôlares con cargo al 
servicio del petrôleo, y que para 1975 no se creari un nuevo servicio de petrôleo, el aumento neto de 
financiaciôn del Fondo Monetario Internacional en 1976 respecto a 1975 sen'a inferior a 2.500 millo­
nes de dôlares.
Un pequeno aumento en el acceso a los recursos del Fondo puede tener grandes consecuencias, 
puesto que los préstamos del Fondo sirven para mejorar el acceso del pafs interesado a los mercados 
intemacionales de capital. Pero esto es sôlo cierto en la medida en que los giros contra el Fondo im- 
plican la imposiciôn de una "disciplina" financiera al pafs, "disciplina" que en las condiciones econô­
micas mundiales sen'a muy perjudicial tanto para los pafses en desarrollo como para la economfa mun­
dial en general. Este método de cubrir el déficit de los pagos de los pafses en desarrollo no harfa posi­
ble resolver los problemas financieros y hacer compatibles con sus objetivos de desarrollo y mucho 
menos con los objetivos del Segundo Decenio de las Naciones Unidas para el Desarrollo. Mientras el 
Fondo Monetario Internacional no esté en condiciones de cubrir la totalidad del déficit de un pafs, no 
podrâ constituir una fuente de préstamos en ultima instancia y tampoco podrâ ser considerado como 
tal por las fuentes privadas de préstamos.
El plazo de reemboiso de los préstamos del Fondo no es lo suficientemente largo como para 
contrarrestar los déficit registrados en las exportaciones de los pafses en desarrollo. Al no ser suficiente 
la asistencia prestada en materia de balanza de pagos a los pafses en desarrollo, la capacidad de éstos 
para superar las perturbaciones. de la economfa internacional dependera del ritm o de recuperaciôn 
econômica de los pafses desarrollados y de la confianza en los mercados privados de capital. Por consi- 
guiente las decisiones de Kingston no cambian la situaciôn de los pafses en desarrollo.
Los pai'ses en desarrollo tratan de demostrar que ios profundos cambios estruc tu raies y coyun- 
turaies producidos en la economTa internacional desde 1973, solo han conducido a introducir en la re­
forma monetaria internacional medidas para hacer frente a Ios problemas inmediatos e incluso en aigu- 
nos casos han estado dominados por ellos. Senalan que la limitaciôn de Ios progresos realizados en ma­
teria de reforma, no era debido a una preocupacion por Ios problemas inmediatos, a expensas de Ios 
problemas a largo plazo, ni a que Ios objetivos fijados fueran muy ambiciosos. Se debe m is bien a que 
el diagnéstico es insuficiente y a que se ha adoptado una perspectiva restringida del problema en gene­
ral, con arreglo a la cual se consideran las cuestiones relativas al desarrollo como secundarias en lugar 
de primordiales, en relaciôn con el problema general, y se olvida que el problema monetario interna­
cional no es simplemente una cuestiôn monetaria, sino que tiene su origen en el mai funcionamiento 
de Ios sistemas financieros y comerciales internacionales y del mecanismo econômico internacional en 
general/'
La principal dificultad aparece al no querer abandonar, excepto como ultim o recurso, ideas tra- 
dicionales y reacciones inspiradas en poli'ticas ortodoxas. Esto ha conducido, entre otras cosas, a una 
preocupacion excesiva por la necesidad de hacer utilizable el oro mediante la abolie ion de su precio 
oficial y a un debate prolongado y controvertido sobre las bases juri'dicas del régimen de Ios tipos de 
cambio. A su vez, ello ha llevado a adoptar decisiones que estan en pugna con las necesidad es de la eco- 
nom l'a mundial y a dejar de lado cuestiones mis importantes como las que plantea la asimetna del pro- 
ceso internacional de ajuste de balanzas de pagos.
Para Ios pai'ses en desarrollo seri'a necesario efectuar una revision general del mecanismo de 
apoyo a la balanza de pagos, para lograr un reparto equitativo de la carga que representan Ios ajustes. 
El Fondo Monetario Internacional deberia adoptar entre otras las sigulentes medidas:
a) Liberalizar mis el servicio de financiaciôn compensatoria para que resuite m is f ic il el ac- 
ceso y m is flexibles Ios plazos de reembolso.
b) Prestar apoyo a mis largo plazo a Ios déficits que son consecuencia de la recesiôn econô- 
mica y de la inflaciôn en Ios paises en desarrollo.
c) Aumentar las sumas disponibles en las condiciones correspondientes al primer tramo de 
crédito.
Taies modificaciones de las poli'ticas del Fondo Monetario Internacional, si se pusieran en vi­
gor convertin'an al Fondo en una instituciôn monetaria internacional m is util para todos sus miem- 
bros. En el seno de la conferencia se planted la cuestiôn de si seri'a necesario que el Fondo dedicase 
m is atenciôn a Ios paises miembros que son pai'ses en desarrollo. La contestaciôn de la mayorl'a fue 
que no era necesario, porque el Fondo es un organismo monetario y no de desarrollo. Para Ios pai'ses
en desarrollo es d ific il entender la lôgica de este argumento. Entienden que sert'a d ific il justificar la 
necesidad de que el Fondo prestase una asistencia al proceso de desarrollo que no guardase ninguna re­
laciôn con sus aspectos monetarios. Pero de lo que se trata es de saber si la cooperaciôn monetaria in- 
temacional ha de llegar o no a hacer frente con eficacia a Ios problemas de pagos de Ios paises en desa­
rrollo, que se deben al funcionamiento del sistema monetario internacional, asi" como a las propias es- 
tructuras de las economias en desarrollo.
Evidentemente el Fondo Monetario Internacional no puede desempenar de forma eficaz sus 
funciones de organismo monetario internacional si desconoce y olvida que Ios paises en desarrollo ne- 
cesitan que se les preste una ayuda especial para apoyar sus balanzas de pagos. El Fondo tambie'n debe- 
ra evitar que se transmitan delos pai'ses desarrollados a Ios paises en desarrollo las fuerzas que llevan a 
la inflaciôn y a la recesiôn y esto no constituina la eliminaciôn de prerrogativas de las instituciones de 
financiaciôn del desarrollo. Se estableceria asi' un mecanismo que no existe todavia, para compensar 
las asimetri'as entre Ios pai'ses desarrollados y Ios pai'ses en desarrollo en el proceso de ajuste de las ba­
lanzas de pagos y se protegeria Ios ültimosde Ios desajustes econômicos que se producen en Ios prime- 
ros. Una soluciôn se n'a concéder pre'stamos a mis largo plazo que Ios que fija normalmente el Fondo 
Monetario Internacional y constituina un acto de verdadera cooperaciôn monetaria internacional. Una 
segunda propuesta para el futuro, es establecer un control internacional sobre la creaciôn de réservas, 
para conseguir que la creaciôn total de réservas se haga de acuerdo con las necesidades mondiales y se 
distribuya segûn Ios acuerdos internacionalmente convenidos. Para conseguir este objetivo, seri'a nece­
sario que Ios efectos desfavorables de las decisiones adoptadas con respecto ai oro sobre la distribuciôn 
internacional de réservas se compensen haciendo que Ios paises desarrollados renuncien a una parte de 
Ios beneficios inesperados en favor de Ios paises en desarrollo. También séria necesario adoptar nuevas 
medidas sobre las tenencias de oro y de divisas de réserva, y las réservas generadas por la creaciôn de 
Derechos Especiales de Giro, vinculando a la financiaciôn del desarrollo la mayor parte de las utilida- 
des que se deriven de la creaciôn. Taies cambios no podian llevarse a cabo si el proceso de adopciôn de 
decisiones no garantiza la plena participaciôn de Ios pai'ses en desarrollo en todas las fases de negocia- 
ciôn.
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CAPITULO X
QUINTA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO Y 
DESARROLLO; UNCTAD V
La quinta Conferencia de la UNCTAD se celebrô en Manila del 7 de mayo al 1 de junio de 
1979. En ella se comprobô que Ios puntos de entendimiento y consenso para lograr un mundo econô­
mico mis justo y perfecto eran mmimos, y sôlo podi'a destacarse en la Conferencia buena voluntad 
pero que no tuvo reflejo en las resoluciones aprobadas.
"Las deliberaciones de Manila obtuvieron resultados positivos pero limitados” .' No hay nin- 
gûn acuerdo en lo referente a las negociaciones comerciales, Ios problemas de la deuda y la reforma 
de la cooperaciôn monetaria internacional son évidentes, y asf Ios ünicos resultados son de tipo insti- 
tucional o de carâcter secundario.
1 CUESTIONES MONETARIAS INTERNACIONALES
El sistema que se propuso en Kingston y que entrô oficialmente en vigor el primero de abril de 
1978, con arreglo a la Segunda Enmienda del Convenio Constitutivo del Fondo, se vio sometido a 
grandes presiones como consecuencia de la situaciôn de desequilibrio mundial y de la tasa elevada de 
desempleo e inflaciôn que exist fa en Ios pai'ses desarrollados de economfa de mercado.
El funcionamiento del sistema no fue tan satisfactorio como lo previsto en Ios Acuerdos de 
Kingston. El Comité Provisional del Fondo Monetario Internacional resumiô Ios problemas que se ob- 
servaban en la situaciôn econômica del momento en su comunicado del 25 de septiembre de 1978.^ 
El Comité expreso su preocupaciôn de ver que, en la mayor parte de Ios pafses miembros, siguieran 
siendo excesivamente altos Ios indices de inflaciôn, asf como la insuficiente utilizaciôn de recursos 
econômicos, incluidos altos niveles de desempleo. Las diferencias en las tasas de inflaciôn y de creci- 
miento de la demanda interna contribuian al mantenimiento de Ios déficit y superâvit por cuenta co- 
rriente de Ios pafses industriales. Estos desequilibrios provocaron la inestabilidad de Ios mercados de 
divisas, lo que hizo cada vez mis d iffc il la formulaciôn y aplicaciôn de poifticas.
Para Ios pai'ses en desarrollo que no puedan resolver sus desequilibrios estructurales que carac- 
terizan a las economias de Ios principales pai'ses miembros no es posible que las reglas del Sistema Mo­
netario Internacional resulten viables a largo plazo. El propio sistema es el que debia ofrecer esos cam­
bios estructurales, aportando un marco apropiado para favorecer un nivel de actividad econômica ele- 
vado y frenar la transmisiôn de la inflaciôn.
La Segunda Enmienda no puede considerarse como una reforma propiamente dicha; es mis 
bien un arreglo provisional en un proceso evolutivo de reforma, que requiere tanto un examen conti- 
nuo de las medidas de que se trata, asi' como modificaciones apropiadas de estas para poder acercarse 
a Ios objetivos propuestos de desarrollo y de comercio mundial.
•  Nuevo sistema de tipos de cambio
La nueva redacciôn del arti'culo IV del Convenio Constitutivo legaliza el sistema actual de t i­
pos de cambio, en el que cada pai's es libre para aplicar el procedimiento que desee para fijar su tipo 
de cambio. También autoriza la vuelta al sistema de paridades fijas pero establece unas condiciones 
que hacen d ific il que pueda producirse.
Se permite a cada pai's que fije su tipo de cambio en funciôn de aigu nas de las très fôrmulas 
siguientes:
a) Con respecto a Derechos Especiales de Giro o a cualquier otro patrôn salvo el oro.
b) En funciôn de cualquier moneda.
c) Flotaciôn libre en Ios mercados.
Cualquier pai's puede elegir el sistema que estime oportuno; pero una vez establecido, debe 
mantenerlo, anunciando al Fondo cualquier modificaciôn posterior.
En septiembre de 1978 cincuenta y siete pai'ses en desarrollo vinculaban sus monedas a cier- 
tas divisas importantes, treinta y nueve de esos pai'ses las vinculaban al dôlar, catorce al franco y cua- 
tro a la libra esterlina. Unos veintinueve pai'ses en desarrollo vinculaban sus monedas a Ios Derechos 
Especiales de Giro o a un conjunto de monedas elegidas por ellos. También diecinueve pafses en de­
sarrollo determinaban el tipo de cambio de sus monedas en el mercado a través de indicadores, o por 
flotaciôn respecto al dôlar de Estados Unidos.^
Los pafses miembros del Fondo Monetario Internacional estân obligados a consultar con él
y con Ios demis paises miembros y a colaborar con ellos para mantener tipos de cambio ordenados y 
conseguir un sistema estable de tipos de cambio. De acuerdo con la segunda enmienda, cada pais 
miembro adoptari poll'ticas coherentes de tipo de cambio y “ hari lo posible, teniendo debidamente en 
cuenta sus circunstancias para orientât sus poifticas econômicas y financieras hacia el objetivo de esti- 
mular un crecimiento econômico ordenado con razonabie estabilidad de precios" y "procurari acre- 
centar la estabilidad fomentando condiciones fondamentales y ordenadas, tanto econômicas como f i­
nancieras, y un Sistema Monetario que no tienda a producir perturbaciones erriticas” .*
Para que esto se lleve a cabo, el Fondo ejerceri una "firme supervisiôn”  de las poifticas de t i­
pos de cambio de sus miembros. La forma de llevar a cabo esta vigilancia se h ara por Ios principios 
enunciados en una decisiôn aprobada por Ios Directores Ejecutivos del Fondo en 1977.
Los principales Principios que deben orientar la poiftica de cambios de Ios pafses son Ios si­
guientes:*
a) Los pafses miembros deberin evitar manipulât Ios tipos de cambio o el sistema monetario 
internacional para impedir un ajuste eficaz de la balanza de pagos y obtener ventajas competiti- 
vas desleales frente a otros pafses miembros.
b) Los pafses miembros deberin intervenir en el mercado de cambios cuando sea necesario
para combatir condiciones desordenadas que pueden estât caracterizadas, entre otras cosas, por
movimientos perturfoadores a corto plazo del valor de cambio de su moneda.
c) En sus poifticas de intervenciôn, Ios pafses miembros deberin tener en cuenta Ios intere- 
ses de otros pafses miembros incluidos Ios de Ios pafses en cuya moneda intervengan.
Para Ios pafses en desarrollo, estos principios permiten intervenir para amortiguar Ios movi­
mientos errôneos de Ios tipos de cambio pero no para lograr ventajas competitivas o para evitar un 
ajuste eficaz de balanza de pagos. La supervisiôn que ejerza el Fondo tendra en cuenta Ios siguientes 
extremos, que en caso de producirse, podrin motivar que el Fondo Monetario Internacional se ponga 
en contacte con el pais miembro correspondiente para aciarar, y en su caso, hacer frente a la situaciôn:
1) Intervenciôn prolongada y i  gran escakt en el mercado de cambios.
2) Existencia de endeudamientos o préstamos excesivos o prolongados para équilibrât la ba­
lanza de pagos.
3) Adopciôn o modificaciôn sustancial de restricciones o estfmulos a las transacciones co- 
rrientes o a la entrada y salida de capitales.
4) Aplicaciôn de poifticas monetarias y financieras que alienten o desalienten de forma anor­
mal Ios movimientos de capital.
5) Existencia de una évolue ion del tipo de cambio que no guard e relaciôn con las condicio­
nes de la economi'a.
El problema mâs grave que tiene el Fondo en su tarea de vigilancia es conseguir que las autori- 
dades nacionales se adapten a las recomendaciones que puedan hacerse. El Fondo posee un poder de 
presiôn sobre Ios pai'ses deficitarios que solicitan recursos para hacer frente a sus déficits de balanza de 
pagos; pero en cambio no lo tiene respecto a Ios pafses restantes, que constituyen un grupo muy nu- 
meroso entre Ios que se encuentran Ios principales pafses desarrollados del mundo. De aquf la necesi­
dad de ejercer la poiftica de supervisiôn con gran precauciôn y prudencia. Desde la perspectiva actual, 
no parece que dicha poiftica esté jugando un papel relevante dentro del sistema.
Aunque la experiencia acumulada en relaciôn con la supervisiôn del Fondo Monetario Interna­
cional aün no es suficiente para hacer generaciones vilidas, existen importantes fuerzas subyacentes 
que tienden hacer inestable el régimen de tipos de cambio. Desde 1973 ha habido una inestabilidad sin 
precedentes en Ios tipos de cambio. Las fluctuaciones diarias alcanzaron limites muy amplios a pesar 
de las intervenciones de Ios bancos centrales. Estas fluctuaciones estuvieron unidas a Ios movimientos 
masivos de capitales a corto plazo provocados por las operaciones de especulaciôn y arbitraje.
No supone ninguna sorpresa este comportamiento de Ios mercados de divisas, pues Ios tipos de 
cambio fluctuantes transformât a las propias monedas en valores de cartera. Debido al gran crecimien­
to del volumen de esas carteras y la integraciôn de Ios mercados financieros, las modificaciones de esas 
carte ras podrân provocar grandes movimientos de capitales que afecten a varias divisas. Esto tuvo co­
mo resultado una gran actividad de Ios mercados de divisas y la determinaciôn de Ios tipos de cambio 
a corto plazo con independencia casi total de Ios factores a largo plazo.
Estos movimientos de capital a corto plazo que tienen una gran importancia en el mercado de 
divisas han conseguido que disminuya la utilidad de las modificaciones de Ios tipos de cambio como 
seôales econômicas significativas en el proceso de ajuste. Es frecuente encontrarse con situaciones en 
las que una moneda tiende a depreciarse en el mercado de divisas en un momento en que esta infrava- 
lorada en el mercado de bienes y servicios.
Las desviaciones de Ios movimientos de Ios tipos de cambio a corto plazo en relaciôn con la 
évolueiôn de Ios factores a largo plazo, tienden a lim itar la eficacia de la planificaciôn de las inversiones 
y pueden desviar la financiaciôn hacia actividades no prioritarias.
La inestabilidad de las monedas también influyô en forma desfavorable en el comercio inter­
nacional. La incertidumbre que esta inestabilidad introduce en las relaciones econômicas internaciona-
tes se ha convertido en una de las principales barreras comerciales, ya que provoca respuestas protec- 
cionistas que incluyen gran cantidad de restricciones cuantitativas. Los problemas relacionados con la 
inestabilidad de las monedas son especial mente graves para Ios pafses en desarrollo, que en general no 
tienen facilidades para accéder al mercado a plazo. La inestabilidad de las monedas segün Ios pafses en 
desarrollo podrfa reducirse con una supervisiôn efectiva del Fondo Monetario Internacional. Serfa 
necesario establecer unos tipos ftjos de referenda a Ios que se puedan vincular Ios tipos de cambio.
•  Liquidez internacional
La liquidez internacional esta constituida por: tenencias de oro, dôlares y algunas divisas im ­
portantes, Ios tramos de réserva del Fondo y ios Derechos Especiales de Giro. Las tenencias oficiales de 
divisas, cuyo principal componente es el dôlar de Estados Unidos, constituyen la parte mâs importante 
de la liquidez internacional. El oro sigue jugando un papel importante como instrumento de réserva y 
se esta muy lejos de alcanzar el objetivo americano de la desmonetizaciôn, a pesar de que ha dejado de 
ser la unidad de cuenta a la que estaban referidas todas las monedas en el sistema de Bretton Woods.
Los Derechos Especiales de Giro constituyen menos del 3 por ciento de la réserva total de li­
quidez internacional (con el oro a precios de mercado). Aunque se incrementen las asignaciones de 
Derechos Especiales de Giro en 4.000 millones para cada uno de Ios an os 1979-1981, recomendado 
por la reuniôn anual del Fondo en septiembre de 1978, la importancia de Ios Derechos Especiales de 
Giro sigue siendo muy limitada.
El aumento de liquidez internacional se debe principalmente al au men to de déficit de pagos de 
Ios Estados Unidos, y a la expansiôn del mercado de eurodôlares. Teniendo en cuenta el papel que de- 
sempena el dôlar en el mundo como principal activo de réserva deberfa tener la mayor estabilidad po­
sible. Pero el comportamiento del dôlar en Ios ültimos anos no ha sido muy satisfactorio, por lo que el 
principal centro de réserva se ha visto obligado a aplicar poifticas internas independientes, con el riesgo 
de poner en peligro el valor externo del dôlar o someter las prioridades internas a un programa restric- 
tivo para restaurar la estabilidad en Ios mercados de divisas.
La oferta internacional de dôlares ha aumentado râpidamente, segün datos del Fondo, Ios cré­
ditas en dôlares de Ios no residentes subieron de 78.000 millones de dôlares en 1969, a 14.600 m illo­
nes en 1972 y a 373.000 millones en 1978. Aunque no es posible decir si esa cantidad de dôlares repré­
senta un exceso de oferta en relaciôn con las necesidades; lo que sf senala es que esta oferta de dôlares 
ha superado el crecimiento del comercio mundial y quizâs también la demanda para transacciones en 
dôlares. Al margen de este exceso de dôlares, Ios mecanismos que rigen la creaciôn de liquidez interna-
cional solo podrân satisfacer de una forma accidental la demanda de liquidez a nivel de pleno empleo.
La experiencia ha demostrado lo d ific il que es para Ios Estados Unidos poder controlar su pro- 
pia posiciôn externa y las necesidades mundiales de liquidez. Esta dificultad se ha agravado mâs por la 
capacidad de la red bancaria internacional para generar créditos en eurodôlares escapando de las manos 
de Ios ci'rculos oficiales el posible control de creaciôn de liquidez internacional.
Para Ios pafses en desarrollo no hay razones suficlentes para admitir "a p rio r i”  que ta tasa de 
expansiôn de Ios créditos en eurodôlares sea compatible con una gestiôn eficiente y orientada hacia el 
desarrollo a nivel internacional. Tampoco es probable que la distribuciôn de Ios créditos entre Ios paf­
ses miembros sea equitativa y contribuya de verdad al ajuste de desequilibrios de pagos.
Estos problemas no son exclusivos del patrôn dôlar. Todo sistema que tenga como principal 
activo una moneda nacional serâ necesariamente asimétrico. El pafs con moneda de réserva puede li- 
quidar sus obligaciones aumentando su pasivo sin tener que disminuir sus activos extranjeros interna­
cionales. En cambio, Ios restantes pafses sôlo pueden liquidât activos.
El deseo de restablecer la simetrfa llevô en 1968 a la creaciôn de Derechos Especiales de Giro. 
Si bien hubo un amplio acuerdo a nivel internacional de que Ios Derechos Especiales de G iro deberfan 
pasar a ser el principal activo de réserva del sistema reduciendo el papel del oro y de las monedas de 
réserva, no se han puesto en prâctica medidas para lograr este objetivo. Sôlo a través de disposiciones 
adecuadas sobre Ios ajustes y las liquidaciones podrfa reducirse el pago de las monedas de réserva; pero 
estas disposiciones no han sido recogidas en la segunda enmienda del Convenio Constitutivo por falta 
de un acuerdo entre Ios pafses miembros.
Si bien las modificaciones introducidas en las caracterfsticas de Ios Derechos Especiales de G i­
ro, asf como las asignaciones previstas de 12.000 millones de dôlares para el perfodo 1979-1981, son 
medidas adecuadas , no son suficientes para que Ios Derechos Especiales de Giro pasen a ocupar una 
posiciôn importante como activos de réserva.
Unos activos de réserva administrado*internacionalmente, como son Ios Derechos Especiales 
de Giro, deberfan distribuirse con arreglo a criterios internacionalmente convenidos. Una propuesta 
muy repetida, en todas las reuniones de la UNCTAD, es que la creaciôn de Derechos Especiales de 
Giro esté vinculada al suministro de financiaciôn para el desarrollo.* En la Segunda Enmienda, es no­
table la ausencia incluso de una clâusula que permita establecer un vfnculo entre las asignaciones de 
Derechos Especiales de Giro y la financiaciôn para el Desarrollo.
•  El proceso de ajuste
Las sucesivas crisis llevan a aumentos considerables y persistentes de desequilibrios en la Balan­
za de Pagos. Las necesidades mondiales de energia hicieron que Ios pai'ses exportadores de petrôleo en 
conjunto tuvieran que aumentar la produce iôn y exportaciôn de petrôleo a un ritmo muy superior a su 
capacidad de absorciôn a corto plazo. Entre 1974-1978, estos pafses registraron un superâvit en su ba­
lanza por cuenta corriente de 198.000 millones de dôlares. También, varies pafses desarrollados de 
economfa de mercado tuvieron excedente de pagos permanente. Por ejemplo: Japôn, Suiza y la Repü- 
blica Federal Alemana tuvieron, entre 1974-1978, un excedente acumulado en cuenta corriente de 
86.000 millones de dôlares.^ Estos excedentes ten fan su con trap art ida en Ios déficit de cuenta co­
rriente de otros pafses. Los pafses en desarrollo no exportadores de petrôleo tuvieron entre 1974-1978 
un déficit acumulado en cuenta corriente de 153.000 millones de dôlares, y en el mismo perfodo otros 
pafses desarrollados registraron un déficit de 133.000 millones de dôlares. La balanza por cuenta co­
rriente de Ios Estados Unidos se deteriorô registrando en 1977 un déficit de 11.000 millones de dôlares 
y en 1978 el déficit alcanzô 14.000 millones de dôlares.*
Ante Ios excedentes estructurales aparecidos en Ios pafses exportadores de petrôleo por su ca­
pacidad de absorciôn relativamente baja, se reconociô que "toda tentativa a éliminât Ios déficit corres­
pondientes mediante poifticas de demandas deflacionistas, restricciones a la importaciôn, o recurrien- 
do de manera general a la depreciaciôn de Ios tipos de cambio, sôlo servirfa para pasar el problema de 
un pais importador de petrôleo a otro y redundarfa en perjuicio del comercio y la actividad econômica 
mundial” .’
La posibilidad de financiar Ios déficit era, en principio, posible porque su contrapartida finan- 
ciera podfa encontrarse en Ios mercados monetarios internacionales de capital. Para garantizar que este 
proceso fuera equitativo se creô el “ Servicio del Petrôleo”  del Fondo Monetario Internacional. No se 
aplicaron las mismas normas en el caso de Ios excedentes de algunos pafses desarrollados, que con la 
reducciôn paulatina de Ios excedentes del petrôleo, que son la principal fuente de desequilibrio en Ios 
pagos. Se ha considerado que estos desequilibrios eran temporales y podrfan superarse por sf mismos, 
segün se recuperase la economfa mundial y se utilizaran poifticas de tipos de cambio adecuadas. Pero 
la reçuperaciôn no se ha producido, y las previsiones son que la economfa ha entrado en un perfodo de 
crecimiento reducido.
Ademâs, Ios movimientos de Ios tipos de cambio se compensaron en la mayor fa de Ios casos 
por Ios de Ios precios. Es comprensible, porque la reducciôn de Ios excedentes es bastante lenta: "una 
economfa que, durante mâs de dos decenios ha estado acostumbrada a producir excedentes externos 
no se puede ajustât fâcilmente al desequilibrio de cuenta corriente. Como en todas partes, Ios cambios
estructurales exigen tiempo e imaginaciôn aplicada a la organizaciôn. Las variaciones râpidas y excesi- 
vas de Ios tipos de cambio serian perjudiciales para la confianza, que sigue siendo la base principal de la 
inversion y el crecimiento.'®
Si Ios paises desarrollados con superâvit consideran necesario ampliar Ios ajustes estructurales 
a lo largo de un perfodo de tiempo mâs largo, el proceso de ajuste de Ios pafses con déficit deberfa 
hacerse al mismo tiempo. Pero para que Ios pafses deficitarios puedan seguir ese ritmo necesitarân dis- 
poner de Ios medios financieros necesarios. Salvo el caso excepcional de Ios excedentes de Ios pafses 
exportadores de petrôleo, el “ reciclaje" deberfa de ser un acto de cooperaciôn internacional y Ios 
pafses con excedente deberfan proporcionar financiaciôn a mâs largo plazo. Esto no parece que lo 
hayan comprendido todavfa, todo el peso recae sobre Ios pafses deficitarios que se ven obligados a 
adaptarse lo mâs râpidamente posible y tienen que recurrir lo menos posible a la financiaciôn oficial. 
La asimetna de esta distribuciôn de la carga que supone el ajuste entre Ios pafses con superâvit y Ios 
pafses con déficit se acentùa mâs, si se considéra que el Fondo Monetario Internacional que no ejerce 
una influencia sobre las poifticas econômicas de Ios pafses excedentarios, ha dedicado su atenciôn a Ios 
pafses deficitarios. Los recursos limitados del Fondo y el hecho de centrarse en las poifticas de cada 
uno de les pafses por separado, hace que se pase por alto las dimensiones mundiales del problema, y se 
aconsejan tipos de ajustes basados en program as restrictives en lugar de acudir a la financiaciôn, a pe­
sar de que Ios déficit son la contrapartida de Ios excedentes estructurales que existen también en el 
sistema.
Esta asimetna del Sistema Monetario Internacional provocar fa una base defiacionaria a la eco­
nomfa mundial. Si Ios pafses que tienen déficit lo eliminaran a corto plazo acudiendo a la deflaciôn, 
Ios pafses que posean excedentes tendrân también que realizar un ajuste râpido que producirfa graves 
trastornos en el âmbito internacional, éste serfa el tipo de ajuste que segün Ios pafses con excedentes 
quieren evitar. La consecuencia podrfa ser que la economfa mundial iniciarâ una espiral defiacionaria 
sin precedentes, con graves consecuencias para el comercio y el desarrollo mundiales.
El hecho de transferir a Ios pafses mâs débiles una carga de ajuste demasiado pesada tiene 
graves consecuencias para Ios pafses en desarrollo. Los déficit excepcionales que registraron Ios pafses 
en desarrollo en el perfodo 1974-1978, fueron consecuencia de factores externos, como las variaciones 
de Ios precios de Ios productos comercializados y de la recesiôn en Ios pafses desarrollados.
Los pafses en desarrollo que pudieron accéder a Ios mercados de capital privados financiaron 
sus déficit con facilidad, pero lo hicieron pensando en que la economfa mundial iba a mejorar y la deu­
da la podfan cubrir con Ios aumentos de sus exportaciones. Al no mejorar la situaciôn de la economfa 
mundial, estos pafses se encuentran con la necesidad de obtener recursos financieros adicionales en
condiciones mâs favorables. La mayori'a de Ios pafses en desarrollo no pueden acudir a ios mercados 
privados de capital, esto unido a la insuficiente financiaciôn oficial, el ritmo de desarrollo ha tenido 
que disminuir.
Un factor que ha influido desfavorablemente en el proceso de ajuste, de Ios pafses en desarrollo 
y que es tambie'n sfntoma del fracaso del proceso de ajuste en Ios pafses desarrollados, es la apariciôn 
del proteccionismo.
Esta tendencia ha tenido graves repercusiones para Ios pafses en desarrollo que exportan manu­
facturas y tienen un bajo nivel de salarios. También en este caso aparece una asimetna bâsica que hace 
que la carga recaiga sobre el pafs mâs débil. Los pafses desarrollados que imponen restricciones comer­
ciales aducen “ que es necesario escalonar las importaciones de manufacturas procedentes de Ios pafses 
en desarrollo a lo largo de un perfodo adecuado, a fin de poder introducir en sus economfas respectivas 
Ios ajustes estructurales necesarios” . "
Aunque el argumento es comprensible, el proceso de ajuste de Ios pafses en desarrollo se retra- 
sa por estas restricciones comerciales, agravândose mucho el problema de desequilibrio en Ios pagos. 
Este problema que aparece en el campo del comercio se transmite inmediatamente al financiero, pues 
Ios pafses en desarrollo han creado su base industrial a través de un endeudamiento exterior considera­
ble y con la previsiôn de que su producciôn manufacturera podrfa venderse en Ios mercados extranje­
ros. El proceso de ajuste manifiesta una asimetna bâsica por su carâcter unidireccional. “ Un sistema 
financiero liberal no puede coexistir con un régimen de restricciones al comercio” . "
En la discusiôn precedente se ha destacado la necesidad de restablecer la simetrfa en el proceso 
de ajuste. Teniendo en cuenta la naturaleza de Ios desequilibrios de pagos, la simetrfa exige que Ios dé­
fic it que son contrapartida de ios excedentes estructurales se financien en las condiciones que corres- 
pondan al ritmo a que puedan realizarse Ios cambios estructurales. Los mercados de capital privado 
cumplen un papel importante al canalizar Ios recursos financieros de Ios pafses con superâvit a Ios paf­
ses con déficit. Pero se- aprecia cada vez mâs la necesidad de una intervenciôn oficial que sea lo mâs 
eficaz posible.
La intervenciôn multilateral deberfa asegurar 1$financiaciôn del proceso de ajuste en sus d i­
mensiones globales y en funciôn de las normas internacionales convenidas en relaciôn al desarrollo eco­
nômico, el empleo y el comercio.
•  Financiaciôn de la Balanza de Pagos
Segün el sistema de Bretton Woods, financiar la reconstrucciôn y el desarrollo de la economfa 
mundial se encomendô al Banco Mundial. En todos estos anos, el Banco Mundial asf como Ios bancos 
régionales de desarrollo que se han ido estableciendo, se han convertido casi exclusivamente en institu­
ciones de financiaciôn de proyectos. Las fuertcs limitaciones de Ios propios Estatutos de estas Institu­
ciones no les h an permitido adaptarse con sus poifticas y te'cnicas crediticias a la rapid a transformaciôn 
ce la economfa mundial.
Al Fondo Monetario Internacional se le encomendô ayudar a Ios pafses miembros que tuvieran 
problemas de Balanza de Pagos y que no dispusieran de medios suficientes para hacer frente a sus pro­
blemas de pagos. Los recursos del Fondo eran insuficientes para hacer frente a Ios énormes desequili­
brios que cada vez eran mayores. Las directrices del Fondo fueron evolucionando con el tiempo, refie- 
jando un marco teôrico de Ios desequilibrios de pagos que diffcilmente podfa ajustarse al nuevo carâc­
ter de Ios problemas de pagos. Como consecuencia, Ios recursos del Fondo Monetario Internacional 
que estân sujetos a condiciones han sido muy poco utilizados por Ios pafses miembros, especialmente 
por Ios pafses en desarrollo y ios utilizaron sôlo cuando y a habfan agotado sus posibilidad es.
Los poderes institucionales del Fondo Monetario Internacional son demasiado restrictivos para 
que pueda llevar a cabo de forma satisfactoria las multiples causas de Ios problemas de pagos. Estos 
problemas no pueden considerarse esencialmente monetarios. Estân fntimamente relac ionados con las 
corrientes de capital a largo plazo, las poifticas comerciales, el desarrollo y Ios objetivos nacionales en 
materia de empleo. Por tanto, no es lôgico esperar que una instituciôn que no tiene ninguna influencia 
en las decisiones de estas esferas interrelacionadas puede realizar en la prâctica objetivos de gestiôn 
colectiva de la economfa mundial.
•  Utilizaciôn y condicionalidad de Ios recursos del Fondo Monetario Internacional
En el Fondo funcionan cuatro tipos ordinarios de "servicios” , dos servicios especializados y 
un servicio complementario."
a) Et Tramo de Réserva (antes el tramo de oro); La ünica condiciôn impuesta a Ios giros con­
tra este servicio es una necesidad en materia de Balanza de Pagos. El perfodo de reembolso varfa entre 
très y cinco anos, y el lim ite es del 25 por ciento de la cuota.
b) Primer Tramo de Crédito: Los giros se pueden efectuar en forma de compra directa o me­
diante un acuerdo de crédito contingente (Standby). El pafs que lo solicite debe presentar al Fondo
Monetario Internacional un programa econômico que abarque poifticas fiscales, monetarias, de cam­
bio, comerciales y de pagos que refleje Ios esfuerzos emprendidos para superar Ios problemas de su 
Balanza de Pagos. En la prâctica, si surgen divergencias de criterio, el pafs miembro tiene el beneficio 
de la deuda. El perfodo de reembolsos es también entre très y cinco anos y la cantidad disponible es 
el 25 por ciento de la cuota.
c) Tramos superiores de Crédito: Los giros contra estos tramos se efectüan casi siempre me­
diante acuerdos de crédito contingente, con fechas de giro especificadas, estân sujetos a Ios criterios 
de actuaciôn que se detallan en el programa de estabilizaciôn presentado por cada pafs miembro que 
lo solicita y es aceptado por el Fondo Monetario Internacional. Los criterios se refieren a: cuestiones 
de poiftica de crédito interno, poifticas de precios e ingresos, financiaciôn püblica, tipos de cambio, 
medidas restrictivas del comercio y Ios pagos, empréstitos en el extranjero y niveles de réserva. El he­
cho de no cumplir Ios criterios de actuaciôn hace necesario nuevas consultas con el Fondo Monetario 
Internacional antes de poder efectuar mâs giros. El perfodo de reembolso varia entre très y cinco anos 
y la proporc iôn disponible de la cuota es el 75 por ciento.
d) Servicio ampiiado de! Fondo: Los giros contra este servicio tienen por objeto ayudar a Ios 
pafses a resolver Ios déficit de balanzas de pagos por period os mâs largos y en cantidades mayores, en 
relaciôn a las cuotas, que con Ios tramos de crédito normal. Los giros se realizan en varias e tapas du­
rante un perfodo de hasta très anos, y estân sujetos a la condiciôn de que el pafs miembro que lo soli­
cita acuerde con el Fondo un programa en el que se fijen Ios objetivos y poifticas que se han de seguir 
mientras dure el acuerdo ampiiado, asf como una relaciôn concreta y detallada de las medidas que se 
han de adoptar en cada perfodo de doce meses. Para hacer uso de giros parciales es necesario la aproba- 
ciôn de las clâusulas de actuaciôn. El perfodo de reembolso varia entre cuatro y ocho anos y la canti­
dad disponible es del 140 por ciento de su cuota.
e) Servicio de Financiaciôn Supiementario: Este servicio proporciona financiaciôn suple- 
mentaria con otros recursos del Fondo a Ios pafses que tengan desequilibrios de pagos considerables 
en relaciôn con sus cuotas. Se efectüan Ios giros a través de acuerdos de créditos contingentes que 
normalmente du ran mâs de un ano y hasta très anos en algunos casos. Estos giros ayudan a financiar 
programas adoptados para la utilizaciôn de tramos de crédito superiores o del servicio ampiiado del 
Fondo y estân sujetos -a Ios mismos criterios de actuaciôn. Los reembolsos deben iniciarse très anos 
y medio después de efectuados Ios giros y deben estar terminados en un plazo de siete anos. La canti­
dad disponible es del 10?,5 por ciento cfe la cuota.
f) Servicio de Financiaciôn Compensatoria: Tiene como finalidad prestar ayuda a Ios pafses 
miembros (en especial a Ios exportadores de productos bâsicos) que tengan dificultades de balanza de 
pagos como consecuencia de disminuciones temporales de las exportaciones. El Fondo debe estar con- 
vencido de que el problema es pasajero y en gran parte imputable a circunstancias externas sobre las 
que el pafs no puede ejercer ningün control. El propio Fondo Monetario Internacional colaborarâ con 
el pafs para resolver Ios problemas de pagos. Se determinarâ que ha habido disminuciôn en las expor-
taciones en Ios doce meses anteriores a lasolicitud del giro sobre una estimaciôn de la tendencia a me­
dio plazo de las exportaciones del pais, pero esta evaluaciôn puede modificarse segün las op in iones que 
se tengan de las perspectivas de exportaciôn del pais. Salvo en casos de emergencia Ios giros no pueden 
exceder del 50 por ciento de la cuota del pais miembro en cualquier perfodo de doce meses, o del 75 
por ciento de su cuota total. El perfodo de reembolso varfa entre très y cinco anos.
g) Servicio de Financiaciôn de Existencias Reguladoras: El servicio tiene por objeto ayudar a 
financiar las contribuciones a las existencias reguladoras internacionales de productos bâsicos que han 
de efectuar Ios pafses miembros que tengan dificultades de balanza de pagos. Los convenios de produc­
tos bâsicos deben cumplir ciertos criterios como Ios establecidos por las Naciones Unidas, y se espera 
que el miembro coopéré con el Fondo para resolver sus problemas de balanza de pagos. El perfodo de 
reembolso varfa entre très y cinco anos (o menor cuando ia réserva de estabilizaciôn distribuya a Ios 
miembros sumas en efectivo).
El tramo de réserva y el primer tramo de crédito constituyen dos servicios ordinarios con una 
condicionalidad bastante moderada. Los tramos de crédito superiores y el servicio ampiiado del Fondo 
constituyen Ios otros dos tipos ordinarios, pero su condicionalidad es bastante rigurosa. Los servicios 
especializados son el servicio de financiaciôn compensatoria y el servicio de financiaciôn de existencias 
reguladoras.
El aspecto comün a Ios très servicios ordinarios, que se encuentran en Ios tramos de réserva y 
de crédito, es que son a corto plazo. El perfodo de compra es normalmente un ano y las recomptas se 
hacen en un plazo de très a cinco anos. El servicio ampiiado del Fondo es el ünico servicio que no tiene 
carâcter de corto plazo entre Ios recursos del Fondo, permite programas de apoyo financiero de hasta 
très anos y la recompta se efectüa en un plazo de cuatro a ocho anos después de cada compra.
El servicio de financiaciôn compensatoria y el servicio de existencias reguladoras son servicios 
que han ayudado a financiar el déficit de exportaciôn de productos bâsicos y han apoyado Ios conve­
nios internacionales de productos bâsicos. El servicio de financiaciôn suplementaria es un servicio tem­
poral que compléta Ios tramos de crédito ordinario pero con una condicionalidad muy rigurosa.
Un pafs miembro del Fondo puede encontrarse con problemas de pago por distintas razones. 
Unas son de corta duraciôn, y se supone puede corregirse con una combinaciôn adecuada de poifticas 
internas y financiaciôn exterior. Por ejemplo, Ios déficit debidos a malas cosechas por condiciones na- 
turales, Ios déficit por ingresos de exportaciôn como consecuencia de Ios ciclos de Ios productos, o 
también las presiones de exceso de demanda, originarfan este tipo de desequilibrios de pagos. En estos 
casos, Ios tramos de crédito del Fondo Monetario Internacional completados con giros contra el servi­
cio de financiaciôn supiementario pueden ayudar a establecer el equilibrio. También el servicio de
financiaciôn compensatoria ayudarl'a a corregir el desequilibrio si es consecuencia de un déficit en Ios 
ingresos por exportaciôn de Ios productos bâsicos.
Todos estos desequilibrios en Ios pagos normalmente se espera que se puedan subsanar en un 
tiempo relativamente corto. Los pafses en desarrollo se encuentran frecuentemente en situaciones en 
las que la entrada neta de capital a largo plazo no es suficiente para poder respaldar una tasa aunque 
sea mod esta de inversiôn y desarrollo. Cuando el desequilibrio se debe a un déficit de la entrada neta 
de capital a largo plazo, no son adecuadas ni la financiaciôn a corto plazo de la balanza de pagos, ni la 
aplicaciôn por el Fondo Monetario Internacional de las condiciones que normalmente se aplican para 
este tipo de financiaciôn. En estos casos serfa necesario asegurar que el paTs puede disponer por lo me­
nos del volumen mfnimo necesario de financiaciôn para el desarrollo. El Fondo Monetario Internacio­
nal deberfa estudiar la situaciôn de pagos del pafs miembro teniendo en cuenta sus necesidades en lo 
que se refiere a este tipo de financiaciôn y posiblemente buscar la cooperaciôn de las instituciones 
multilatérales de desarrollo para que pueda aumentar la entrada neta de capital a largo plazo en el pafs. 
Si esto no se lograra, el pafs acudirfa a la financiaciôn a corto plazo de la balanza depagos, que unido a 
la aplicaciôn rigurosa de las condiciones correspondientes harâ que el déficit de "financiaciôn del desa­
rro llo " se transforme en una crisis econômica interna.
El tercer tipo de desequilibrios de pagos es de naturaleza estructural y puede estar incluido por 
factores interiores o por factores exteriores a la economfa. Los déficit que se originan por causas exter­
nas son consecuencia de excedentes originados en otros pafses y sôlo podrâ conseguirse el ajuste a pla­
zo medio a través de cambios estructurales en la economfa. Un ejemplo de un desequilibrio de pagos 
exôgeno es la repercusiôn de la inflaciôn mundial sobre Ios precios relativos de Ios productos y por 
consiguiente en las estructuras de Ios costes.
El Fondo Monetario Internacional reconociô la existencia de este tipo de desequilibrios y creô 
el servicio ampiiado del Fondo, pero sôlo puede hacer frente a Ios problemas estructurales de origen 
interno, olvidando Ios déficits exôgenos.
El servicio ampiiado del Fondo puede elaborar un programa para uir determinado pafs, en el 
que establezca un ritm o de ajuste, teniendo en cuenta las condiciones particulares del pafs considera­
do. Sin embargo, si se trata de corregir un déficit de origen externo, el ritmo de ajuste deberfa considé­
rât, ademâs de las condiciones internas, la situaciôn y las perspectivas mundiales, teniendo también en 
cuenta el ritmo de ajuste de Ios pafses con superâvit.
Los pafses en desarrollo consideran que la mayor parte de sus problemas de pagos estân rela- 
cionados con déficit en la financiaciôn del desarrollo o con factores externos que escapan a su control.
Estos casos son precisamente Ios que menos pueden solucionarse con Ios servicios existentes. Es por lo 
que Ios pai'ses en desarrollo no utilizan, o muy poco, Ios giros contra Ios servicios del Fondo Monetario 
Internacional, pues consideran que las condiciones que llevan consigo no guardan relaciôn con Ios pro­
blemas que se les plantean a ellos.
•  Utilizaciôn y condicionalidad del Fondo Monetario Internacional
Las condiciones en las que el Fondo Monetario Internacional ofrece sus recursos han cambiado 
con el tiempo. Asf como Ios primeros anos de la posguerra, la preocupaciôn del Fondo era que sus re­
cursos se utilizaran de manera que se cumpliera el Convenio Constitutivo, la evoluciôn posterior con- 
dujo a un cambio en el enfoque de la condicionalidad, haciendo cada vez mâs hincapié en la relaciôn 
entre la financiaciôn del Fondo y la adopciôn por Ios pafses de programas que conduzcan al ajuste de 
la balanza de pagos. El objetivo principal de un programa de ajuste es ayudar al pafs miembro a reesta- 
blecer el equilibrio de su balanza de pagos.
Esto se puede conseguir con diferentes niveles de actividad econômica y con distintas medidas 
de poiftica econômica. El programa de ajuste serâ de verdad eficaz si es compatible con Ios objetivos 
de desarrollo a largo plazo y favorece a lograrlo. Los pafses en desarrollo entienden que en su caso se 
les debe prestar una atenciôn especial para que puedan conseguir "una tasa razonabie de crecimiento 
de las inversiones y unos niveles aceptables de consumo, en especial para Ios grupos mâs pobres de la 
poblaciôn” .**
•  Instrumentes de poiftica de Ios programas de ajuste
El programa de ajuste se élabora en el contexte de acuerdos de créditos contingentes estable­
cidos cuando un pafs obtiene créditos con cargo a sus tramos superiores y a Ios demâs servicios del 
Fondo. En todos Ios acuerdos de crédito contingente se establece un lim ite  mâximo para Ios activos 
internos del banco central o del sistema bancario y, a veces, también se fija un Ifmite al crédito que se 
concede al gobierno para financiar su déficit. Normalmente fijan lim ites mâximos a Ios préstamos que 
pueden obtenerse del extranjero, cuando el Fondo considéré que el servicio de la deuda puede ocasio- 
nar problemas. También se establecen normas referidas a Ios tipos de interés.
En general, se efectüan ajustes del tipo de cambio tanto antes de solicitât el crédito como 
mientras dure el crédito contingente. También se establecen objetivos referentes a las réservas y a las 
tasas de inflaciôn. En cuanto al campo de poiftica fiscal, se exige una correspondencia entre la recauda-
ciôn tributaria y el nivel de presupuesto, y por lo general las subvenciones oficiales son eliminadas por 
el Fondo.
En la esfera del comercio, el Fondo es partidario de congelar las restricciones al comercio y, a 
veces, también en la liberalizaciôn de las poifticas comerciales. Algunas veces, en Ios acuerdos con el 
pafs miembro se establecen limites para el aumento de Ios salarios y de Ios precios internos, asf como 
la revision de las poifticas de precios de las empresas esta taies.
Ante esta diversidad de criterios a cumplir, establecidos en un programa de ajuste, el Grupo de 
Ios Veinticuatro en representaciôn de Ios pafses en desarrollo declarô que las "directrices, relativas a la 
utilizaciôn de recursos del Fondo, deberfan determinarse de manera que Ios criterios de cumplimiento 
se limitaran exclusivamente a las variables macroeconômicas pertinentes, prestando la debida atenciôn 
a Ios objetivos de crecimiento de Ios pafses miembros, y a su situaciôn social y econômica".'*
Los instrumentos de poiftica que se utilizan en Ios programas de ajuste se refieren casi siempre 
a variables monetarias. En opiniôn del Fondo, las restricciones impuestas a Ios activos netos del sistema 
bancario (oferta monetaria), mejorarân la situaciôn de la balanza de pagos en un plazo relativamente 
corto. La reacciôn se trasmite desde la oferta monetaria a la corriente nominal de gastos. Para que las 
variaciones de la oferta monetaria se reflejen en variaciones del nivel de la demanda nominal, la veloci- 
dad de circulaciôn deberâ ser notable. Si el dinero puede ser sustituido por activos como el casi dinero 
o Ios instrumentos de tesorizaciôn, ios saldos monetarios pueden ajustarse a la baja y compensar asf las 
restricciones crediticias. En Ios pafses en desarrollo esta sustituciôn es muy posible.
Ademâs, las repercusiones de la reducciôn del gasto total sobre las importaciones dependen de 
factores como el ingreso y la elastic id ad de demanda de Ios bienes importados respecto de Ios ingresos 
y de Ios precios. Si Ios productos esenciales representan una proporciôn elevada sobre el total de las 
importaciones, como son Ios productos alimenticios y la energfa, las elasticidades serân muy bajas, con 
lo que Ios desequilibrios de pagos sôlo podrân responder ante variaciones muy amplias de Ios gastos to­
tales. Aunque Ios instrumentos monetarios agregados pueden mejorar la situaciôn de pagos de un pafs, 
lo consiguen a un coste muy alto para la economfa, y en particular para el nivel de empleo y la tasa de 
desarrollo econômico. Pero lo que no consiguen es corregir las causas bâsicas de las dificultades de pa­
gos de un pafs, como son las rigideces estructurales en lo que respecta a la oferta.
En Ios casos en que es posible obtener créditos privados en el extranjero sin ningün control, la 
deflaciôn a través de una poiftica monetaria restrictiva, puede no ser buena, puesto que provocar fa la 
subida de Ios tipos de interés y atraerfa capital a corto plazo. En muchos pafses en desarrollo, las medi­
das destinadas a disminuir la oferta monetaria no las consideran eficaces debido al bajo nivel de desa-
rrollo de Ios mercados monetarios y al limitado control monetario que puede hacerse sobre la estructu- 
ra bancaria. De esta manera las en trad as de capital pueden incrementar la base monetaria y compensar 
el descenso inicial de la oferta monetaria.
La eficacia de las medidas relacionadas con las variables macroeconômicas monetarias depende 
del buen funcionamiento del sistema de precios; en Ios pai'ses en desarrollo las imperfecciones del mer­
cado son muy frecuentes por lo que no pueden ser eficaces las poifticas que utilizan variables mone­
tarias.
La tendencia del Fondo de asociar Ios desequilibrios de pagos con un exceso de demanda y 
esta con el grado de distension monetaria, sôlo es adecuada en un numéro determinado de casos. Cuan­
do Ios desequilibrios son el resultado de factores estructurales a largo plazo, Ios programas de poiftica 
de Fondo, utilizando medidas monetarias y suponiendo que existe un mecanismo eficaz de mercado, 
no sôlo se consideran inadecuados, sino que agravan las causas de las crisis que tienen por objeto 
resolver.
En la prâctica habituai del Fondo se fijan objetivos trimestrales para las macrovariables, que le 
permiten comprobar al Fondo si el pafs cumple o no la condicionalidad. Si estos objetivos no se cum­
plen el pafs tiene graves consecuencias, pues pierde el derecho a efectuar compras sin necesidad de una 
decisiôn de Ios Directores Ejecutivos. Se plantea la cuestiôn de si se puede confiar en unos objetivos 
numéricos cuando no se comprende plenamente la cadena de repercusiones de las poifticas macroeco­
nômicas y es probable que se den datos inexactos, parecerfa que un recto criterio deberfa ser el com- 
plemento esencial de Ios objetivos cuantitativos.
En lugar de establecer objetivos fijos serfa mejor hacer una evaluaciôn de las tendencias econô­
micas en general y fijar luego una escala de valores dentro de la cual deberfa situarse una determinada 
variable.
El Fondo también exige que se introduzcan modificaciones en Ios tipos de cambio antes de 
llegar a un acuerdo de crédito contingente y mientras el crédito esté en vigor. La eficacia de una d eva­
luaciôn o una rqvaluaciôn del tipo de cambio en el proceso de ajuste de Ios precios relativos, depende 
de que las elasticidades respecto a Ios precios de las exportaciones y las importaciones sean al tas.
Los pafses en desarrollo por lo general exportan productos bâsicos que tienen elasticidades de 
oferta relativamente bajas a corto plazo. Las importaciones suelen consistir en productos alimenticios 
y energéticos, cuya demanda es relativamente inelâstica a corto plazo. Asf pues, las variaciones del tipo 
de cambio no aseguran la mejora de la balanza comercial. Para que sea eficaz, cualquier forma de ajuste
de Ios precios relativos debe de cambiar la estructura de la demanda, de la producciôn o de ambas.
El éxito de la d evaluaciôn en Ios pafses en desarrollo tiene otro lim ite, ya que en las economfas 
en desarrollo la relaciôn entre las importaciones y el producto nacional bru to tiene un valor muy eleva- 
do, la devaluaciôn en lugar de conseguir una transformaciôn de la estructura de la producciôn y del in­
greso, lo que hace es provocar inflaciôn. La subida de precios se manifiesta primero en el sector de las 
importaciones para extenderse a otros bienes que son objeto de comercio, estos dos sec tores que tie­
nen mucho peso en la economfa transmiten la subida del precio a Ios bienes no comercializables. Por 
tanto, en las economfas con un alto grado de apertura a la devaluaciôn le sucede normalmente una in­
flaciôn generalizada de costos.
En el caso de un régimen de flotaciôn generalizada, un pafs no puede devaluar su moneda en 
un porcentaje determinado frente al resto del mundo y soportar una subida de la misma proporciôn en 
Ios precios internos en Ios productos de importaciôn y exportaciôn, porque Ios precios internos de Ios 
productos que son comerciables recogerân todas las realineaciones de las monedas de Ios pafses con Ios 
que estân comerciando, que podrân moverse positiva o negativamente respecto de la moneda nacional. 
Los movimientos de Ios tipos de cambio tendrân efectos diferenciales sobre la relaciôn de intercambio 
segün Ios distintos sectores de la economfa. La conclusiôn es que al contrario de lo que hasta ahora se 
ha venido admitiendo, en relaciôn con Ios acuerdos de crédito contingente, puede ocurrir que, para 
que sean eficaces las modificaciones de Ios tipos de cambio, tendrân que ir acompanadas de impuestos 
y subvenciones diferenciales sobre las exportaciones y las importaciones, en muchas economfas en de­
sarrollo.
Y por ultimo, si se tiene en cuenta las diferencias entre las tasas de crecimiento del ingreso y la 
existencia de elasticidades desiguales de las exportaciones y las importaciones respecto al ingreso, el 
efecto de ajuste a través de Ios tipos de cambio puede anularse por la repercusiôn en Ios precios relati­
vos. Para Ios pafses en desarrollo, el posible efecto de la devaluaciôn sobre el ajuste de la balanza de 
pagos no puede decidirse "a prio ri", sino que dependerâ de las circunstancias de cada caso.
El ritmo de ajuste
El ritmo de ajuste dependerâ de las causas del desequilibrio y de la forma en que puedan reasig- 
narse Ios recursos si el desequilibrio es estructural, la reasignaciôn deberâ hacerse a largo plazo. El r it ­
mo ôptimo de ajuste es d iffc il de determinar porque ademâs de Ios factores econômicos hay que tener 
en cuenta consideraciones sociales y poifticas.
Es imposible establecer una régla general sobre el tiempo en el que debe efectuarse el ajuste. 
El Fondo Monetario Internacional lo ha reconocido, y aunque en algunos casos Ios acuerdos de crédito 
contingente llegan a ser de très anos, el procedimiento normal que se considéra en Ios acuerdos de cré­
dito contingente es de un ano. Esto puede conducir a que el ritmo de ajuste que se aplique no sea el 
adecuado desde el punto de vista del desarrollo y tampoco el m is conveniente en determinadas condi­
ciones sociopoll'ticas. Es posible que este lim ite  de tiempo adoptado por el Fondo Monetario Interna­
cional para el ajuste sea como consecuencia de su escasez de recursos. Si un programa de ajuste debe 
durar varios anos, la financiaciôn externa necesaria puede ser muy considerable. Los pafses en desarro­
llo destacan el hecho de que las cuotas del Fondo han disminuido desde un équivalente del 10 por 
ciento aproximadamente de las importaciones de Ios pafses miembros a principios de Ios anos 50, al 3 
por ciento aproximadamente en 1977."
Terminan senalando que aunque Ios programas de ajuste a medio plazo necesiten para su f i­
nanciaciôn mâs recursos de Ios que dispone ahora el Fondo, la financiaciôn actualmente disponible 
tampoco se ha utilizado. A pesar de Ios grandes déficit de las balanzas por cuenta corriente que han 
registrado Ios pafses en desarrollo, sus compras con cargo a Ios tramos de crédito superiores del Fondo 
Monetario Internacional han descendido notablemente. Esto demuestra que el aumento de recursos del 
Fondo deberâ ir acompanado de una revisiôn de sus prâcticas de condicionalidad.
2 . -  BOSQUEJO DE UN SERVICIO MULTILATERAL PARA LA COOPERACION
INTERNACIONAL EN MATERIA DE PAGOS
Los criterios que sigue el Fondo Monetario Internacional para facilitar recursos a Ios pafses con 
dificultades de pago no tienen en cuenta las fuentes externas de Ios déficits. Pero Ios desequilibrios de 
Ios pagos aparecen vinculados a variaciones de la situaciôn econômica mundial o a factores que escapan 
del control de Ios pafses deficitarios, taies como las medidas proteccionistas con que se ven afectadas 
sus exportaciones y la recesiôn e inflaciôn mundiales. En estos casos serâ necesario que la financiaciôn 
del déficit tenga en cuenta las dimensioned mundiales del problema y su relaciôn con las necesidades 
del Comercio Mundial, el desarrollo econômico y el nivel del empleo.
Una de las principales fuentes de financiaciôn de Ios déficit exôgenos son Ios mercados de capi­
tal privado. Aunque en el futuro estos mercados seguirân siendo una fuente importante en la financia­
ciôn de Ios déficits de la balanza de pagos, no reünen las condiciones necesarias para soportar la carga 
principal de la financiaciôn de Ios déficits, en el caso de Ios pafses en desarrollo.
Los tipos de interés y las condiciones en que pueden obtenerse fondos en Ios mercados de capi­
tal privado, son en la mayoria de Ios casos inapropiados para Ios pai'ses en desarrollo. Esto, unido a las 
limitaciones impuestas al acceso a esos mercados y la incertidumbre en cuanto a la disponibilidad de 
fondos, hacen muy d ific il la participaciôn de Ios pai'ses en desarrollo en Ios mercados de capital priva­
do como medio de financiaciôn de su déficit. El establecimiento de un servicio multilateral que se ocu- 
para de la financiaciôn de Ios déficits de origen externo pod n'a corregir esa deficiencia del sistema de 
financiaciôn de las balanzas de pagos. El servicio facilitari'a recursos financieros en condiciones que re- 
conocieran el carâcter estructural y a largo plazo de muchos problemas de pagos, también ayudan'a a 
Ios pai'ses a financiar Ios desequilibrios durante el tiempo necesario para poder llevar a cabo el progra­
ma establecido teniendo en cuenta Ios problemas globales del proceso de ajuste. Este servicio comple- 
tari'a el vaci'o existente entre la financiaciôn a corto plazo de programas de ajuste interno que ofrece el 
Fondo Monetario Internacional, y la financiaciôn de proyectos a largo plazo realizadas por las institu­
ciones del desarrollo. Servin'a asimismo para que Ios programas que se elaboren de ajuste tengan en 
cuenta la interrelaciôn de Ios problemas en las esferas del comercio del desarrollo, monetaria y finan- 
ciera. También reduciri'a la depehdencia de Ios mecanismos privados de reciclaje, en el caso de Ios pai- 
ses que tuvieran problemas estructurales unidos a un déficit de origen externo, ofreciendo a Ios pai'ses 
con excedentes una salida segura para esos excedentes.
El volumen de recursos de este servicio propuesto deben'a ser flexible, pues la situaciôn econô­
mica mundial determinari'a sus necesidades financieras. Los fondos deberfan ofrecerse en condiciones 
favorables y adaptadas a la capacidad de cada pafs para poder atender el servicio de la deuda. Las nor­
mas relativas a las condiciones para obtener fondos del servicio se deberfan fijar teniendo en cuenta Ios 
problemas especiales de Ios pafses en desarrollo, de mâs bajos ingresos, para que estos pafses puedan 
utilizar de forma eficaz este servicio.
Los fondos del servicio deberfan procéder de fuentes privadas y pûblicas. El servicio podrfa 
accéder a Ios mercados privados de capital para conseguir una parte de sus fondos. Pero también Ios 
pafses desarrollados, en especial Ios pafses con excedente, deberfan aportar una contribuciôn direc ta 
al servicio. Otra fuente de financiaciôn podrfa ser Ios fondos de asistencia oficial para el desarrollo 
(AOD), que ya hayan sido comprometidos aunque no estén desembolsados. Estos fondos pod fan po- 
nerse a disposic iôn del servicio tan pronto como Ios pafses abrieran Ios créditos correspondientes, y 
luego Ios pafses donantes Ios pod fan ir retirando a medida que Ios necesitaran para Ios fines que ya 
hubieran sido aprobados.
Otra técnica posible para la utilizaciôn de Ios fondos serfa la de abrir en el marco del servicio 
una cuenta de subvenciôn de intereses, en la cual se podrfan ahorrar Ios intereses que devenguen Ios 
depôsitos hechos en el sistema bancario de fondos de asistencia oficial al desarrollo comprometidos
pero no desembolsados. El servicio podri'a estar bajo el control del Fondo Monetario Internacional o 
de una instituciôn multilateral del desarrollo o bien mantener relaciones entre I os dos.
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CAPITULO XI
SEXTA CONFERENCIA DE LAS NACIONES UNIDAS SOBRE COMERCIO Y 
DESARROLLO: UNCTAD VI
DECLARACION DE BELGRADO
La VI Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo celebrô su reuniôn en 
Belgrado, finalizando sus trabajos el 3 de julio de 1983. La grave situaciôn en que se encuentran casi 
todos los pai'ses del mundo y la falta de optimisme por una recuperaciôn econômica, nos explican los 
resultados negativos o poco favorables a que se llegaron en esta reuniôn.
La "Declaraciôn de Belgrado sobre la Situaciôn Econômica Mundial", que fue aprobada en esta 
VI Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, hace un anâlisis de la situaciôn 
actual de la economfa mundial, y deduce de estos anâlisis unas conclusiones y las medidas adoptadas 
en relaciôn a los productos bâsicos, el comercio, las cuestiones monetarias y financieras y el desarro­
llo:
“ 1. Desde 1980 la economfa mundial atraviesa la crisis mâs generalizada desde la Gran Depre- 
siôn. Casi todos los pafses se han encontrado en una espiral de producciôn, empleo y comercio decre- 
cientes. Es una crisis en la que las causas principales mâs profundas de carâcter estructural y sistemâti- 
co se han visto agravadas por factores c iciicos.
En los ültimos anos se ha registrado un pronunciado descenso en la tasa de crecimiento de la 
producciôn mundial, que en 1982 llegô a su cifra mâs baja en très decenios. Por primera vez desde la 
segunda guerra mundial, el comercio internacional permaneciô estacionado en 1981, y su valor real 
disminuyô en un 6 por ciento en 1982. En algunos pafses han pod ido observarse recientemente seriales 
de recuperaciôn, pero no parecen ser definitivas. De persistir el malestar, las perspectivas de crecimien­
to de todos los pafses su fri r fan un dano aün mayor, con graves consecuencias para la paz y la estabi­
lidad.
2. Aunque la crisis no ha dejado de afectar a ningün sector de la economfa mundial, su impacto 
ha recafdo con especial crudeza sobre los pafses en desarrollo, y en particular los menos adelantados.
casi todos los cuales son africanos y se enfrentan con problemas cri'ticos. Gran parte de lo que habi'an 
ido logrando los pai'ses en desarrollo se ve socavado; sus actuales esfuerzos en favor del desarrollo se 
han perturbado, y sus perspectivas de crecimiento se han debilitado. En los dos ültimos anos la mayor 
parte de los pai'ses en desarrollo han disminuido el ingreso por habitante. Los precios de los productos 
bâsicos distintos del petrôleo han bajado en términos reales, a sus niveles mâs bajos de los ültimos cin­
cuenta anos. Los mercados de exportaciôn se han contrai'do debido a la recesiôn y a las tendencias 
proteccionistas de muchos pai'ses desarrollados de economi'a de mercado. La carga de la deuda externa 
se ha visto agravada por la situaciôn econômica internacional: los tipos efectivos de interés sobre los 
préstamos externos alcanzan niveles sin precedentes, las corrientes de entrada de capital han meimado 
y los pagos por concepto de servicio de la deuda han aumentado considerablemente. En consecuencia, 
casi todos los pai'ses en desarrollo han tenido que efectuar reajustes orientados en el sentido de reducir 
sus actividades, a gran costo para sus economias; su capacidad de importaciôn ha disminuido; han teni­
do que lim itar mucho sus inversiones en la agricultura, la industria y los servicios bâsicos, que son la 
parte mâs vital del proceso de desarrollo, y muchos de ellos han tenido que pedir un reescalonamiento 
de los pagos del servicio de la deuda.
3. Los efectos de la recesiôn también han sido graves para los pai'ses desarrollados de economfa 
de mercado. En la mayor fa de ellos, la producciôn ha permanecido estacionaria o ha disminuido, el 
desempleo ha alcanzado niveles sin precedentes desde el decenio de 1930, y también la utilizaciôn de 
la capacidad instalada ha disminuido a su nivel mâs bajo. Esta reducciôn del crecimiento ha estimulado 
las tendencias proteccionistas. Por su parte, las economfas de los pafses socialistas de Europa oriental 
se han caracterizado por un crecimiento mâs lento del que habfan experimentado en los ültimos vein- 
ticinco anos, debido, por una parte, a factores externos y, por la otra, a cambios en sus estrategias 
de crecimiento.
4. Algunos indicadores econômicos senalan un alivio parcial de la situaciôn econômica en 
algunos de los principales pafses desarrollados de economfa de mercado. Los indicios son provisionales 
y no existe ni mucho menos, la seguridad de que esté en marcha una recuperaciôn sostenida y durade- 
ra. Si se adoptan medidas poifticas adecuadas, entre ellas la de reajuste estructural necesarias para am­
pliar y profundizar la incipiente recuperaciôn de la actividad econômica en esos pafses, esa recupera­
ciôn contribuirfa al crecimiento de la producciôn mundial, a la expansiôn del comercio y al desarro­
llo. Pero la recuperaciôn de los pafses desarrollados de economfa de mercado no bastarfa por sf sola y 
podrfa frustrarse a menos que esas medidas poifticas se encaminaran tanto a la reactivaciôn de la eco­
nomfa mundial como a la del proceso de desarrollo en el mundo en desarrollo. La reactivaciôn del 
desarrollo en los pafses en desarrollo constituina, por sf misma, un elemento importante para la recu­
peraciôn de la economfa mundial.
s. La cooperaciôn econônnica multilateral, que tropezaba ya con dificultades, no ha escapado a 
las consecuencias de la crisis. Los sistemas internacionales de comercio y de pagos establecidos después 
de la Segunda Guerra Mundial han servido de base a las relaciones econômicas internacionales durante 
treinta anos. Las instituciones correspondientes fueron objeto de varias adap tac iones para ajustarlas a 
las circunstancias. Sin embargo, desde el principio estas instituciones no fueron universales ni estaban 
siempre orientadas a apoyar el proceso de desarrollo. Esta adaptaciôn no ha sido suficiente para hacer 
frente a la constante evoluciôn de la economia mundial y a los cambios en la interrelaciôn entre los 
distintos aspectos de sus sectores mis importantes.
El funcionamiento del Sistema Monetario Internacional ha tropezado con graves problemas. Los 
recursos de que disponen las instituciones financieras internacionales han sido inadecuados para aten- 
der las recientes demandas de que son objeto. El sistema comercial multilateral ha sido puesto en grave 
peligro. Las reglas y principios aceptados del comercio internacional se han deteriorado. Para reforzar 
la confianza en las relaciones comerciales internacionales entre todos los pai'ses, es necesario, entre 
otras cosas, que los gobiemos se abstengan de adoptar medidas restrictivas en la esfera del comercio 
por razones que no sean de caricter econômico ni sean compatibles con el Acuerdo General y con la 
Carta de las Naciones Unidas. Es necesario tambiën cumplir de manera adecuada y efectiva las obliga- 
ciones internacionalmente convenidas. Para apoyar firmemente el proceso de desarrollo, garantizar la 
participaciôn adecuada de los pai'ses en desarrollo en la toma de decisiones y hacer f rente a las conse­
cuencias de la crisis e impedir que vuelva a presentarse, es preciso poner urgentemente en marcha los 
procesos necesarios de cambio en el sistema econômico internacional.
6. En la actualidad los pai'ses en desarrollo tienen una participaciôn importante en la economia 
internacional. Absorben mis del 30 por ciento de las exportaciones de los paises desarrollados y re- 
presentan airededor del 20 por ciento de la producciôn mundial. En el decenio de 1970, sus tasas de 
ahorro, inversion y crecimiento superan a las de los patses desarrollados. La recesiôn en los pai'ses de­
sarrollados de economia de mercado durante ese pen'odo habri'a sido mâs grave y sus tasas de desem- 
pleo mas altas si los pai'ses en desarrollo no hubieran aumentado sus importaciones. Ademis, estos 
ültimos pai'ses se han convertido en un elemento cada vez mâs importante de los mercados financieros 
internacionales.
7. Las diversas manifestaciones de la crisis han puesto de relieve la creciente vinculaciôn entre las 
economi'as nacionales y las estrechas interacciones entre los problemas econômicos mundiales en dis­
tintos sectores, especialmente en las esferas conexas de las nuevas materias, la energia, el comercio, el 
desarrollo y las cuestiones monetarias y financieras, asi" como las interrelaciones entre los problemas 
actuales y sus aspectos estructurales a largo plazo. Debido a esta realidad de la interdependencia, nin- 
guna soluciôn aislada que se aplique en sectores especificos o en un grupo de paises puede ser adecua-
da o suficiente por si' misma. La estrategia para superar la crisis debe reconocer plenamente la nueva 
funcion de los pai'ses en desarrollo como participantes de pleno derecho en el desarrollo mundial. And- 
logamente, tampoco seri'an suficientes las medidas destinadas a resolver la crisis median te soluciones a 
corto plazo. La situacion exige un conjunto coherente de poli'ticas internacionales que aborden tan to 
los problemas coyunturales como los problemas estructurales a mâs largo plazo.
8 . Pese al empeoramiento y las incertidumbres de la actual situacion exterior, que han puesto de 
manifiesto las limitaciones de la poli'tica economica interna de los pai'ses en desarrollo, estos siguen es- 
forzândose por formular y poner en prâctica sus propios programas de recuperaciôn de sus economl'as, 
conscientes de que la principal responsabilidad de su desarrollo reside en ellos mismos. Los pai'ses desa­
rrollados de econom l'a de mercado han logrado reducir la inflaciôn mediante medidas antiinflacionarias 
y han acordado seguir poll'ticas econômicas destinadas a apoyar la recuperaciôn econômica y promover 
el desarrollo, incluidas las medidas que tienden a disminuir la inflaciôn, reducir los tipos de interés, 
aumentar las inversiones productivas, incrementar las oportunidades de empleo y dar mayor estabili- 
dad a los tipos de cambio.
9. La amenaza que la crisis actual représenta para la estabilidad tan to de los pai'ses desarrollados 
como de los pai'ses en desarrollo h ace, pues, necesario que la comunidad internacional emprenda un 
programa de medidas concertadas para reactivar la economia mundial y el crecimiento y el desarrollo 
aceierados y sostenidos de los pai'ses en desarrollo; y para consolidar la cooperaciôn econômica inter­
nacional. Problemas de la magnitud y complejidad de los que soporta actualmente el mundo, exigen 
un enfoque global, en que partieipen todos los pai'ses. La reactivaciôn del proceso de crecimiento de 
los pai'ses en desarrollo no ocurrirâ sencillamente como un efecto marginal del crecimiento de los pai'­
ses desarrollados. Lo que se necesita es un conjunto integrado de poli'ticas que comprendan medidas 
a corto plazo en esferas de importancia cn'tica para los pai'ses en desarrollo y cambios a largo plazo 
relacionados con el establecimiento de un nuevo orden econômico internacional.
10. En el programa para la reactivaciôn del crecimiento econômico de los pai'ses en desarro­
llo se prestarâ debida atenciôn a los problemas régionales concretos de los pai'ses en desarrollo aborda- 
dos en las estrategias régionales de desarrollo del tipo del Plan de Acciôn de Lagos.
ÎT . En un mundo cada vez mâs dependiente, el futuro econômico y la estabilidad po lit ica de
todos los pai'ses, tan to los desarrollados como los en desarrollo, estân v incul ados. La paz y el desarro­
llo estân estrechamente relacionados. La mejor manera de asegurar una paz duradera es disminuir las 
diferencias econômicas entre las naciones. La continuidad del desarrollo mundial y la viabilidad del or­
den econômico internacional requieren a su vez un clima de paz, armom'a y cooperaciôn, el cese de la 
carrera de armamentos y la adopciôn de medidas de desarme que liberen recursos sumamente necesa­
rios para el desarrollo." '
EL SISTEMA MONETARIO Y LA ECONOMIA MUNDIAL
En la presentaciôn de la VI Conferencia sobre Comercio y Desarrollo de las cuestiones financie­
ras y monetarias, se reiterô la relaciôn existente entre el bajo crecimiento de los pai'ses en desarrollo 
que habi'a conducido a muchos de ellos a una crisis financiera que les obligaba a disminuir sus importa- 
ciones y aumentar sus exportac iones, necesitando para ello una mayor apertura de los mercados de los 
pai'ses en desarrollo. Se manifesto que si era imprescindible la recuperaciôn de los pai'ses industrializa- 
dos, ello no era suficiente para solucionar los problemas considerables del desarrollo, séria necesario 
medidas combinadas en los très campos de la ayuda al desarrollo, sistema monetario y financiero y 
deuda exterior. Por supuesto no faltô una cn'tica muy dura del sistema de financiaciôn compensatoria 
del Fondo Monetario Internacional. Los documentos presentados, después de hacer un repaso de la si­
tu aciôn econômica y del Sistema Monetario Internacional en el momento recogi'an très proyectos de 
reforma monetaria internacional.
•  Situacion en 1983
Las presiones financieras exteriores sobre los pai'ses en desarrollo son de una intensidad sin p re­
cede n tes. Se han generalizado las graves dificultades para cumplir con los pagos del servicio de la deu­
da, aigu nos pai'ses de Europa Oriental y America Latina no han podido cumplir sus obligaciones con 
los bancos privados. Un gran numéro de pai'ses pequenos en desarrollo han reducido sus compromises 
con lo cual han incrementado las dificultades que estaban tratando de evitar al acudir a estos présta- 
mos. En el caso de los prestatarios mâs importantes, su incapacidad para aumentar adecuadamente el 
volumen de nuevos préstamos un valor neto ha producido el mismo resultado.
Estos acontecimientos han producido una crisis en el propio sistema monetario y financiero 
internacional. Las medidas de emergencia especiales adoptadas por los gobiernos de los principales 
pai'ses acreedores y el Banco de Pagos Internacional han impedido que esta crisis II eve a un colapso 
total del sistema. Sin embargo, las respuestas a esta situaciôn son muy distintas. Para los pai'ses en de­
sarrollo una de las mâs importantes es que las dificultades de los pai'ses con una deuda exterior poco 
importante dentro del sistema en conjunto pueden recibir una atenciôn inadecuada.
El sector privado del sistema monetario y financiero internacional no constituye ya un medio 
de protecciôn del crecimiento de los pai'ses en desarrollo contra las perturbaciones causadas por las co- 
rrientes internacionales de comercio e incluso ha llegado a convertirse en un elemento perturbador. 
Los mecanismos oficiales y en especial el Fondo Monetario Internacional, no han podido contrarrestar 
eficazmente estas tendencias. En 1981 y 1982 el crecimiento de los pai'ses en desarrollo no exportado-
res del petrôleo fue aproximadamente del 1,5 por ciento, el nivel mas bajo registrado en muchos 
anos. En America Latina el crecimiento se ha detenido por completo, los ingresos reales y las inversio­
nes parecen disminuir y aumentar el desempleo. Se ha intensificado la disminuciôn del crecimiento que 
ha caracterizado a Africa en los ültimos anos, y en muchos pai'ses de ese continente el crecimiento se 
ha detenido también. Aunque el crecimiento ha continuado en la mayon'a de los pai'ses en desarrollo 
de Asia, en la mayon'a de los casos ese crecimiento ha disminuido drasticamente.
Si se permite que continüen, estas tendencias tendrân consecuencias peligrosas en el proceso de 
desarrollo durante el decenio de 1980. En la actual situacion, se tratade reducir los deficit exteriores 
disminuyendo las importac iones y deteniendo el crecimiento. Algunos pai'ses se ven obligados a reducir 
sus importaciones, de tal forma que obtienen excedentes en su balanza comercial, con lo cual transfie- 
ren recursos efectivos a los pai'ses acreedores, solamente para contener el déficit por cuenta corriente 
dentro de los limites de financiaciôn disponible. Las reduce iones previstas para las importaciones en 
cierto numéro de pai'ses en desarrollo, puede disminuir en un 10 por ciento y quizâ algo mâs en un 
pen'odo de doce meses que se iniciô en septiembre de 1982.^ Estas fuertes reducciones de las importa­
ciones y el crecimiento retrasan en muchos pai'ses la reestructuraciôn de la producciôn y la cantidad de 
capital necesario en las actuales circunstancias. Pero si no se llega a esta reestructuraciôn la tasa mâxi- 
ma de crecimiento compatible con el volumen de pagos exterior necesario disminuirâ en los prôximos 
anos.
Las instituciones financieras, en especial los grandes bancos, se verân también afectados por la 
reacciôn internacional ante la actual crisis. Es muy poco probable que la fuerte reduceiôn de las impor­
taciones y del crecimiento para poder atender el servicio de la deuda sea poh'ticamente viable si es ne­
cesario mantenerla durante un pen'odo largo. Las fuertes presiones sobre los pai'ses prestatarios cuya 
producciôn e ingreso por habitante estân disminuyendo puede poner en peligro a las instituciones de 
crédite y los esfuerzos que hagan los bancos para reducir sus compromises pueden no ser buenos.
EL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL
Debido a la necesidad de emprender una “ acciôn inmediata", se proponen medidas que ya han 
sido utilizadas en el piano internacional y que, por tan to, no necesitan un examen muy detenido en 
cuanto a su funcionamiento o su aplicaciôn. Se han escogido teniendo en cuenta su utilidad para hacer 
frente a los problemas de funcionamiento del sistema monetario.
Para que un pai's pueda aplicar las soluciones adecuadas, deberâ disponer de fondos en cantida-
des suficientes y en condiciones apropiadas. No solo es necesario enjugarel elemento temporal del dé­
fic it, sino ademâs recursos para poder pagar las importaciones adicionales de bienes de capital, materias 
primas y otrôs factores necesarios para efectuar el ajuste estructural, y la financiaciôn del desarrollo. 
En definitiva, asegurar que el proceso de la economia no se vea afectado por la necesidad de dar priori- 
dad a las exportaciones y a los sustitutos de las importaciones.
La liquidez de un pais no depende sôlo de sus réservas, sino también de su capacidad para obte- 
ner préstamos. Los pai'ses en desarrollo con una cierta capacidad para realizar ajustes y con buenas 
perspectivas de exportaciôn podri'an accéder con facilidad a los mercados privados de capital y en con- 
secuencia paliar el déficit externo temporal, asi' como realizar ajustes mediante la expansiôn del creci­
miento. Los pai'ses en desarrollo menos adelantados tenian menos liquidez y disponian de memos f i­
nanciaciôn dependiendo de las ayudas de favor y del Fondo Monetario Internacional.
Sin embargo, recientemente, muchos pai'ses que antes disfrutaban del acceso a esos présta­
mos privados, pueden obtener menos préstamos y con plazos de vencimiento mâs cortos por tener dé­
fic it de pagos muy grandes. Esta disminuciôn de la capacidad de obtener préstamos se ha agravado por 
factores psicolôgicos, ya que los prestamistas no quieren renovar sus préstamos por miedo a que otros 
prestamistas reduzcan sus propios préstamos al pais. Incluso en algunos casos, la propension a prestar 
a un pais ha disminuido por producirse si tu ac iones de crisis en relaciôn con la deuda de otros paises en 
desarrollo. Estos movimientos colectivos pueden ser autosostenidos, pero son muy peligrosos para los 
pai'ses que tengan un servicio de deuda muy alto, bien sea por el volumen total o por la fecha de su 
vencimiento. Para pai'ses con deudas elevadas, a tipos de interés variable, el h echo de que hayan au­
mentado los tipos de interés mundiales, de que haya disminuido la relaciôn real de intercambio y de 
que se haya estancado la demanda de los mercados mundiales, ha provocado grandes dificultades tan to 
porque la cuenta corriente, como la de capital se ha deteriorado. Esto ha hecho que muchos pai'ses 
disminuyan sus importaciones empeorando su proceso de desarrollo y su ajuste estructural de los 
pagos.
El volumen de inversiones también se ha reducido por la elevaciôn de los tipos de intereses en 
los préstamos exteriores por lo que el ajuste estructural se ha hecho mucho mâs lento y mâs costoso 
que antes. Pero también los altos tipos de interés han repercutido en las disponibilidades de recursos 
internos para la inversiôn, al reducirse los ingresos netos de las empresas que logran obtener un présta- 
mo exterior. Las variaciones en los tipos de cambio también han afectado a las empresas que utilizan 
para producir en su mercado interno factores de producciôn importados.
Los problemas financieros no sôlo son exclusivos de los paises con préstamos exteriores de 
capital, sino que también pai'ses con caracteri'sticas diferentes y con distintos niveles de desarrollo.
estân sufriendo dificultades de pagos como consecuencia de la recesiôn industrial de muchos paises 
industrial izados.
El Fondo Monetario Internacional ha realizado grandes cambios en su poli'tica para proporcio* 
nar mâs ayuda en materia de pagos a los pai'ses necesitados. En 1980 se lleva a cabo la séptima revisiôn 
general de cuotas, aumentândolas en un 50 por ciento, y con esto incrementa la capacidad de obtener 
préstamos (en ese mismo ano ya se inicia la preparaciôn de la oc ta va revisiôn general de las cuotas).
También, en agosto de 1979 se aumentô el li'mite para obtener préstamos del Servicio de Fi­
nanciaciôn Compensatoria del 75 por ciento al 100 por ciento de la cuota de cada pais miembro y se 
consiguiô también el abandono del lim ite anual del préstamo del 50 por ciento de las cuotas. Ademâs, 
el Fondo Monetario Internacional ha aumentado la ayuda a las variaciones que se producen en los au- 
mentos temporales en los costes de las importaciones de cereales como consecuencia de malas cose- 
chas o del aumento de los precios de importac iôn, esta ayuda se realizô con cargo al Servicio de Finan­
ciaciôn Compensatoria.
La medida mâs importante adoptada por el Fondo ha sido la de aumentar el lim ite  de los giros 
en relaciôn con las cuotas al 150 por ciento anual y al 450 por ciento anual en total durante un peno- 
do de très anos, excluidos los giros contra el Servicio de Financiaciôn Compensatoria y del Servicio de 
Existencias Reguladoras; el lim ite total es del 600 por ciento de la cuota a la utilizaciôn de recursos 
del Fondo. Aunque también en algunos “ casos excepcionales”  los pai'ses miembros pueden obtener 
préstamos mayores. Evidentemente, el Fondo con esta nueva poli'tica puede ayudar mejor a los pai'ses 
miembros, que con graves problemas en sus balanzas de pagos, necesitan mâs recursos y para peri'odos 
mâs largos, que con las disposiciones de créditos contingentes y los servicios ampliados de créditos ya 
existentes.
La decisiôn del Fondo de aumentar su liquidez obteniendo préstamos, es lo que ha hecho que 
pueda ampliarse el acceso a sus recursos. Arabia Saudita ha prestado al Fondo 8.000 millones de Dere- 
chos Especiales de Giro durante un pen'odo de seis anos, con la posibilidad de aumentarlo a 12.000 
millones de Derechos Especiales de Giro. Asimismo, el Fondo también ha acordado que los bancos 
centrales y los organismos oficiales de otros pai'ses le proporcionen el équivalente de 3.000 millones de 
Derechos Especiales de Giro para un pen'odade dos anos.
Estas disponibilidades deben considerarse teniendo en cuenta la posiciôn a largo plazo del vo­
lumen del Fondo, y sobre todo de las cuotas, que ha empeorado en proporc iôn al total de las necesida- 
des financieras. La disminuciôn de la relaciôn entre las cuotas y la suma de los desequilibrios de pagos 
globales ha sido muy grave. Mientras que entre 1966-1970, los giros équivalentes al 125 por ciento de
las cuotas hubieran podido financiar un deficit global de un pais miembro, que fuera rep resen tat ivo, 
durante 21 meses, en los anos 1976-1980 solo hubieran podido atender sus necesidades durante siete 
meses. El volumen global del Fondo ha aumentado con menos rapidez que las réservas internacionales 
y los préstamos de los bancos internacionales. De 1970 a 1981, las réservas internacionales y los prés­
tamos bancarios llegaron a septuplicarse, mientras que el volumen del Fondo sôlo aumentô algo mâs de 
très veces en ese mismo pen'odo, y las cuotas sôlo aumentaron a algo mâs del doble.^
En los ültimos anos, los paises en desarrollo han recurrido cada vez mâs a las disponibilidades 
del Fondo. Segün datos del Fondo Monetario Internacional,'* la utilizaciôn de los créditos del Fondo 
por los pai'ses en desarrollo no exportadores de petrôleo, aumentô en 1981, y volviô a hacerlo en 
1982. La mayon'a de los giros se efectuaron segün los tramos de crédito, lo que pone de manifiesto 
que al contrario de los anos anteriores, los p aises en desarrollo aceptaron las condiciones del Fondo 
por no poder accéder a otros medios de financiaciôn.
Para los pai'ses en desarrollo que no tienen acceso a los mercados privados de capital, el Servi­
cio de Financiaciôn Compensatoria es la fuente mâs importante de apoyo a sus balanzas de pagos: a f i­
nales de 1981, los giros pendientes con cargo al Servicio de Financiaciôn Compensatoria ascendl'an a 
3.300 millones de Derechos Especiales de Giro, de los cuales 2.500 millones los habi'an girado los pai- 
ses en desarrollo, mientras que en el mismo ano los nuevos giros llegaron a 1.200 millones de Derechos 
Especiales de Giro.®
El buen funcionamiento del Servicio de Financiaciôn Compensatoria es debido a su rapidez en 
el desemboiso de fondos cuando el pai's miembro estâ necesitado. Son dos los factores que intervienen 
en el buen funcionamiento del Servicio: la rapidez con que responde a la solicitud del pai's miembro y 
la exactitud con que calcula el déficit que se estâ produciendo. El Fondo Monetario Internacional ha 
implantado procedimientos para estimar el déficit prévisible y poder después efectuar desembolsos so­
bre esa base que se determine.
La determinaciôn del déficit de los paises miembros se realiza a través de la estimaciôn del dé­
fic it de los ingresos de exportaciôn que refleja los movimientos reales por cuenta corriente y las necesi­
dades de las balanzas depagos. La duda de esta estimaciôn estâ en si es conveniente compensât las va­
riaciones de los ingresos nominales de las exportaciones o las fluctuaciones del poder adquisitivo de las 
exportaciones. Parece que las dificultades para conocer los precios de las importaciones son muchas y 
retardari'an mucho la medida del déficit sobre la base del poder adquisitivo de las exportaciones.
Una dificultad que se encuentra en el Servicio es la aplicaciôn de los plazos de reembolsos. Ac­
tualmente, un pai's miembro que obtenga un préstamo del Fondo debe pagarlo en plazos trimestrales
iguales desde el tercer al quinto ano después del giro inicial. Esto supone que el pais puede encontrarse 
en la situacion de pagar estos plazos al mismo tiempo que solicita nuevos giros para poder paliar su dé­
fic it. Los pai'ses que no tienen acceso a los mercados de capital, sobre todo en momentos con dificulta­
des de pagos, la gran extension de los préstamos bancarios no pueden compensates la disminuciôn re- 
lativa del volumen del Fondo. Ademâs, teniendo en cuenta las condiciones cada vez mâs gravosas de 
los préstamos bancarios para los pai'ses en desarrollo, y la posibilidad de que tanto el volumen como 
el crecimiento de estos préstamos disminuya, no parece posible que los mercados de capital puedan 
compensât el pequeno volumen del Fondo, incluso en el caso de que los pai'ses en desarrollo sôlo obtu- 
vieron giros del Fondo como ultimo recurso, una vez utilizadas tod as las posibles formas de financia­
ciôn.
También existe otro problema, la combinaciôn entre recursos con baja condicionalidad y re­
cursos con mayor condicionalidad. Si en vez de aumentar el lim ite de los giros al 600 por ciento de 
la cuota, se hubieran multiplicado por seis las cuotas propiamente dichas, las condiciones del primer 
tramo de crédito hubieran sido sobre el 150 por ciento de la cuota actual y no sobre el 25 por ciento 
como se api ica. También asi', hubiera aumentado el li'mite mâximo de los giros contra el Servicio de 
Financiaciôn Compensatoria, en términos absolutos en mâs de la cantidad que ha aumentado, en rela­
ciôn con las cuotas. El incremento del lim ite de la cuota para los giros contra el Servicio no se ha 
acompanado de una condiciôn mâs favorable para los giros que sobrepasen el 50 por ciento de la cuo­
ta, ya que el Fondo debe tener constancia de que el pai's miembro estâ buscando soluciones para sus 
problemas de balanza de pagos.
Seri'a necesario multiplicar por dos o mâs las cuotas del Fondo para que asi' pudiera satisfacer 
las necesidades de sus miembros y volver a establecer el volumen normal del Fondo. Las perspectivas 
son de un aumento, pero sôlo del 40 o 50 por ciento, por lo que serâ necesario mantener la pol l'tica de 
acceso ampliado y reanudar los préstamos hasta que se aumenten las cuotas del Fondo.
Tampoco es prévisible un aumento en las asignaciones de los Derechos Especiales de Giro. Sin 
embargo, hay argumentos fuertes a favor de una mayor asignaciôn de Derechos Especiales de Giro. La 
cisminuciôn de los préstamos de los bancos internacionales se ha acompanado con una paralizaciôn del 
crecimiento de las réservas oficiales; la tendencia ha sido hacia una disminuciôn, que valorada en dôla- 
res ha sido muy fuerte. En la actual composiciôn de las réservas, los Derechos Especiales sôlo represen- 
tan el 3 por ciento de las réservas mundiales, porcentaje inferior ai registrado hace diez anos que era 
cel 5 por ciento después del primer pen'odo bâsico de asignaciôn.
Seri'a necesario aumentar esta proporciôn para reforzar la funciôn de los Derechos Especiales 
ce Giro como réserva; ya que la interrupciôn en las asignaciones lo que hace es debilitar la funciôn de
réserva principal. También, teniendo en cuenta que la economia mundial expérimenta fuertes tenden­
cias inflacionarias, las asignaciones de Derechos Especiales de Giro pueden contribuir a lograr la estabi­
lidad y no a provocar mâs inflaciôn.
Para los pai'ses en desarrollo, el Fondo es el primero y ultimo prestamista a que pueden recurrir 
y la capacidad de éste para proporcionarles fondos, asi' como las condiciones aplicadas a los giros, pue­
den determinar si el ajuste se efectuarâ mediante el crecimiento o por el contrario llevana a una con- 
tracciôn. La Cuenta de Subvenciôn no ha recibido grandes aportaciones, y el Fondo Fiduciario que es 
la principal fuente de recursos de esa cuenta no implica un gran aporte de fondos; ademâs, los pai'ses 
miembros que utilizan esa Cuenta de Subvenciôn estân sometidos a una dura condicionalidad.
Para los pai'ses que pueden accéder a los mercados de capital, la funciôn del Fondo consiste en 
“ poner un sello de aprobaciôn” , a las corrientes de préstamos privados. La condicionalidad vuelve a 
desempenar un factor importante en el proceso de ajuste. A menudo se alega que el Fondo tiene poco 
margen para reducir su condicionalidad en estos casos, ya que cualquier liberalizaciôn llevana a que los 
organismos de crédito no consideran para nada ese “ sello de aprobaciôn” . Pero lo que seri'a necesario 
no es una liberalizaciôn de la condicionalidad sino adaptarse al carâcter que présente el déficit o el pro­
ceso de ajuste. El Fondo Monetario Internacional no puede hacer frente a los problemas que se le plan- 
teen a un pais, cuando los organismos privados de crédito no quieran seguir prestando a un pais por 
miedo a que otros prestamistas puedan retirarse también. El volumen de recursos que un pais necesita- 
ri'a, seri'a muy superior a el mâximo que le permiten los li'mites de las cuotas, y el incremento de de­
mandas ejerceria fuertes presiones sobre el Fondo para concéder préstamos.
El Fondo Monetario Internacional no ha aceptado el principio de que el origen de un déficit 
es importante salvo en la medida en que considéra si el déficit se puede corregir por si' mismo o no, pe­
ro la condicionalidad no varia. Los acuerdos de créditos contingentes se aceptaron pensando en los dé­
fic it provocados por un exceso de demanda, pero no sirven para los déficit estructurales. El Fondo 
aceptô el ajuste estructural a través del Servicio ampliado:
“ Se supone que el Servicio ampliado permitirâ al Fondo abordar los desequilibrios estructura­
les que requieren extensos cambios en la econom la de los pai'ses miembros, incluso en la estructura de 
la producciôn. Sin embargo, ese Servicio no se ha desarrollado lo suficiente en la prâctica para que sea 
real mente util y, por ello, la mayor parte de los llamado» programas de reajuste estructural aplicados 
siguen siendo esencialmente una serie de programas de reguiaciôn de la demanda de tipo tradicional, 
construidos en torno a las habituales limitaciones de la expansiôn del crédito, el déficit fiscal, etc., a 
los que se han agregado medidas concretas de liberalizaciôn del comercio e incentivos a la producciôn 
para estimular la oferta. Esto se observa claramente si se examinan los criterios de ejecuciôn, las varia-
bles fundamentales que el Fondo vigila —por lo general irlmesiralmente— para comprobar que el pa is 
esta cumpliendo el programa y, por lo tanto, tiene derecho a utilizar los recursos del Fondo. Los crite­
rios de ejecuciôn siguen basandose, en todos los casos, en los intrumentos tradicionales de reguiaciôn 
de la demanda. En la prâctica, el plazo de reemboiso de esos créditos no es mucho mâs largo que el de 
los derechos de giro. Por consiguiente, dadas las circunstancias, los programas apoyados por el Servicio 
ampliado del Fondo siguen consistiendo, esencialmente, en una sucesiôn de ajustes a corto plazo basa- 
dos en la demanda. Se plan tea, pues, una cuestiôn importante: la necesidad de formular un marco teô- 
rico y operacional adecuado para la elaboraciôn y supervisiôn de los programas de reajuste estructural, 
basado en la promociôn del reajuste mediante la transformaciôn y el desarrollo de uno o varios secto­
res fundamentales de la economia” .®
La condicionalidad del Fondo Monetario Internacional ha influido mucho en el volumen de 
giros en los tramos de crédito superiores. Hubo un incremento de los préstamos de los tramos superio- 
res concedido por el Fondo entre 1979 y 1981, que fueron los anos en que parece que se liberalizaron 
las condiciones del Fondo, volviendo a mediados de 1981 a imponerse una condicionalidad mâs es- 
tric ta.’
A fin de reforzar aün mâs la posiciôn financiera de los pai'ses en desarrollo mâs pobres, se pro­
pone que el Fondo Monetario Internacional, durante el pen'odo de dos anos, venda una proporciôn 
importante de sus réservas de oro. Las sumas obtenidas de esa venta deberân utiitzarse para reabrir la 
cuenta del Fondo Fiduciario del Fondo Monetario Internacional, lo que permitirâ hacer préstamos al 
grupo de pai'ses menos adelantados, y en las mismas condiciones, por ejemplo un plazo de vencimiento 
de 10 anos, un pen'odo de gracia de cinco anos y un tipo de interés del 0,5 por ciento.
La decisiôn del Banco Mundial de proporcionar préstamos para el ajuste estructural también 
représenta un gran esfuerzo para atender las necesidades financieras de los pai'ses en desarrollo. Los 
pai'ses prestatarios pueden utilizar estos préstamos como recursos adicionales, pero a expensas de la f i­
nanciaciôn de proyectos. Pero sôlo se puede obtener de esta forma el 10 por ciento de los préstamos 
totales del Banco, y los préstamos para ajuste estructural, al contrario de lo que sucede con los de f i­
nanciaciôn de proyectos, tienen un plazo muy breve desde el momento en que se comprometen los 
fondos y cuando se desembolsan. Estos préstamos se conceden después de haber concertado un acuer­
do de Derecho de giro con el Fondo Monetario Internacional, con lo cual se le suma esta nueva con­
dicionalidad del lado de la oferta a la que afecta a la demanda.
La conclusiôn a la que llegan los pai'ses en desarrollo en su sexta Conferencia, sobre condicio­
nes financieras y condicionalidad es que la capacidad del sistema de pagos oficiales y de financiaciôn 
para el desarrollo para ayudar a los pai'ses en desarrollo a superar esos déficit ci'clicos y estructurales
no sôlo esta muy por debajo de sus necesidades, sino que el sector publico internacional no ha conse- 
guido compensar la capacidad cada vez mayor del sistema de financiaciôn privada.
PROYECTOS PRESENTADOS POR LOS PAISES EN DESARROLLO SOBRE 
LA REFORMA MONETARIA INTERNACIONAL
En su quinto pen'odo de sesiones la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y De­
sarrollo aprobô su resoluciôn 128 (V) relativa a la reforma monetaria internacional, en la que se convi- 
no que la evoluciôn del Sistema Monetario Internacional era de gran importancia para el avance del 
comercio y el desarrollo.
La resoluciôn adoptada en la V Conferencia en relaciôn con la Reforma Monetaria Internacio­
nal fue aprobada por un voto mayoritario, y se puso de manifiesto que el papel de la UNCTAD en rela­
ciôn con las cuestiones monetarias internacionales no era el de un foro para determinadas negociacio­
nes (ya que estas se realizan'an en el Fondo Monetario Internacional), sino que la funciôn de la UNC­
TAD deberi'a ser la de promover las necesidades de la evoluciôn futura del Sistema Monetario Intema- 
cional, en el cual se tuviera en cuenta la interacciôn de ese sistema con el comercio y el desarrollo 
mundiales.
En el sector monetario, la economia mundial estâ entrando en un desequilibrio de pagos de 
una magnitud sin precedentes. Estos desequilibrios no tienen un carâcter temporal y ci'clico, sino que 
reflejan fuerzas estructurales profundamente enraizadas de un tipo que el actual sistema financiero y 
monetario mundial no estâ preparado para enfrentarse. Por ejemplo, aün hay que llegar a conclusiones 
definitivas acerca de las repercusiones del precio del oro sobre el volumen de las réservas y el futuro del 
sistema monetario. Tampoco se ha determinado el papel que deben desempenar los sistemas moneta- 
rios régionales que estân surgiendo. Ademâs, los mercados de capital privados han pasado a ser mucho 
mâs importantes de lo que se prevei'a cuando se creô el sistema Bretton Woods.
Aunque han sido muchas las propuestas de reforma, se han adoptado pocas medidas bâsicas y 
las actuaciones de los gobiernos siempre han sido de total improvisaciôn.
Los pai'ses en desarrollo presentan los distintos proyectos elaborados: uno en Aba Dhabi, sobre 
las necesidades fundamentales de la reforma, otro el elaborado por el Grupo de los 24 y recogido en el 
Libro Azul y por ultimo, el documento elaborado en Arusha por un grupo de expertos independientes 
de los pai'ses en desarrollo.
1 ) Informe de la reunion de expertos de los pai'ses en desarrollo sobre la reforma del 
Sistema Monetario Internacional ®
Revisiôn de los actuales arreglos monetarias internacionales
Los p aises en desarrollo consideran que el sistema de Bretton Woods ahora se ha desmoronado 
pero su instituciôn clave sigue funcionando por varias razones. En las negociac ion es de Bretton Woods, 
participaron pocos représentantes independientes de los pai'ses en desarrollo. Como consecuencia, el 
sistema refleja las preocupaciones monetarias y financieras de los pai'ses industriales desarrollados y 
muy poco los intereses de los pai'ses en desarrollo. Esto se pone de manifiesto, de varias formas, una 
de ellas son los mecanismos de financiaciôn del Fondo Monetario Internacional que se establecieron 
para hacer frente a los pai'ses industrializados. Los acuerdos Bretton Woods no tienen en cuenta la asi- 
metri'a entre los paises desarrollados y los paises en desarrollo.
Una segunda deficiencia del sistema de Bretton Woods es la desequilibrada estructura de poder 
de la instituciôn que en principio debia “ fomentar la cooperaciôn monetaria internacional". En el Fon­
do Monetario Internacional, en el que el numéro de votos estâ ponderado en funciôn del poder econô­
mico y politico, hay cinco miembros principales que pueden dominar la evoluciôn de la poll'tica mone­
taria internacional.
Una preocupaciôn importante para los pai'ses en desarrollo, y que es compartida por otros 
pai'ses miembros del Sistema Monetario Internacional, es que el sistema concede una posiciôn privile- 
giada a los pai'ses con moneda de réserva.
También hay otra asimetri'a en la economia mundial, es la existencia de desequilibrios de pagos 
estructurales entre los pai'ses miembros de la Organizaciôn de Cooperaciôn y Desarrollo Econômico 
(OCDE). Desde la segunda guerra mundial la experiencia ha demostrado que no ha sido posible mante­
ner el pleno empleo en los pai'ses de la OCDE con desequilibrios de pagos sostenidos. Un sistema mo­
netario internacional adecuado deben'a disponer de las medidas necesarias para ajustar esos desequili­
brios estructurales con un cierto nivel de empleo.
Otra asimetn'a es la que se refîere al comercio del petrôleo. El desarrollo industrial de los pai'ses 
de la OCDE a partir de los anos cuarenta se basé en un suministro abundante de energi'a barata, y los 
bajos precios que dominaron en ese pen'odo condujeron a establecer unas est rue tu ras industriales y 
unas norm as de consumo que la economia mundial no podi'a soportar a largo plazo. Hoy se reconoce 
que el coste de la energi'a debe ser tal que refleje la situaciôn de escasez energética, para de esta mane-
ra promover las economlas de energi'a en los pai'ses desarrollados y fomentar el aprovechamiento y el 
uso de otras fuentes de energi'a. El mantenimiento de unas tasas m mimas de crecimiento en la econo- 
mi'a mundial requerira que la extraccion de petrôleo se realice a un ritmo muy superior al que los pai'­
ses exportadores de petrôleo hubieran deseado. Este ritmo de producciôn estâ muy por encima de las 
necesidades de divisas que tienen estos pai'ses.
La realidad es que el principal medio de ajuste lo proporcionan hoy los mercados privados mo- 
netarios y de capital. Este sistema de ajuste proporciona ta liquidez necesaria a los pai'ses que son con- 
siderados como solventes aunque empeoren los problemas que plantea el servicio y la refinanciaciôn de 
la deuda. Pero si se trata de pai'ses en situaciôn desfavorable, aunque la marcha de su economia sea la 
adecuada, los mercados privados monetarios y de capitales no les proporcionan los recursos necesarios 
porque esos pai'ses tienen una capacidad escasa o nula para obtener un préstamo en los mercados inter­
nacionales en condiciones desfavorables. Estos son los pai'ses que tienen que recurrir al Fondo Moneta­
rio Internacional y que soportan la carga del ajuste a través de la defiaciôn de sus economl'as.
Objetivos y requisites générales de un Sistema Monetario Internacional reformado
Los desequilibrios exteriores de pagos deberi'an abordarse a escala mundial y el Sistema Mone­
tario Internacional deben'a actuar en la perspectiva de la interdependencia de las cuestiones moneta­
rias, financieras y comerciales. El desarrollo de los p aises en desarrollo deben'a llegar a ser el objetivo 
primario y directo del Sistema Monetario Internacional con la misma prioridad que las finalidades a 
que hace referenda el Arti'culo I del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional.
El proceso de ajuste deben'a ser una responsabilidad internacional y no solamente nacionai. La 
distinciôn entre déficit a corto plazo y largo plazo deben'a olvidarse para tener en cuenta la relaciôn 
existente entre crecimiento y estabilidad. De esta manera el comercio internacional podn'a benefi- 
ciarse.
En el pen'odo de transiciôn hacia un Sistema Monetario Internacional reformado, los pai'ses en 
desarrollo insistieron en la necesidad de aplicar el "Programa de Acciôn inmediata”  presentado en el 
Bosquejo de Belgrado.’  En realidad, lo que proponi'an era que los pai'ses desarrollados equilibraran sus 
pagos exteriores con:
a) Expansiôn del crecimiento y el empleo en los p aises desarrollados y liberalizaciôn del co­
mercio de importac iôn en favor de los pai'ses en desarrollo.
b) Cambios estructurales en el comercio mundial, que tengan en cuenta los cambios en la
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estructura de las relaciones entre el coste y el precio y la nueva divisidn internacional del 
trabajo.
c) Incremento de los préstamos a plazo medio y largo a los pai'ses deficitarios, en particular 
a los menos adelantados.
d) Aplicaciôn de medidas que puedan mantener el valor real de las tenencias financieras de 
los pai'ses en desarrollo, compensando en alguna medida a estos pai'ses de la inflaciôn importa- 
da de los pai'ses desarrollados y suavizando asi' la carga financiera que résulta del incremento 
del precio de sus importaciones, de manufacturas, primeras materias. energia, servicios y tecno- 
logi'a.
Creaciôn de liquidez intemachaei y su distribuciôn
La liquidez internacional esté determinada por los pai'ses cuya moneda es la de la réserva y su 
distribuciôn no corresponde a las necesidades de los diferentes pai'ses, en especial los pai'ses en desarro­
llo. Es preciso dotar ai Sistema Monetario Internacional de los recursos necesarios para poder aplicar 
una pol l'tica monetaria mundial. Ademâs de utilizar los recursosque ya posee el sistema, seri'a necesa­
rio un control serio de la creaciôn y distribuciôn de la liquidez internacional. La condiciôn sen'a la 
creaciôn de un activo principal administrado internacionalmente y que sirva de medio internacional de 
intercambio asi como medio de conservaciôn del valor.
La propuesta era la siguiente:
Control de le liquidez iotamacional
El Sistema Monetario Internacional deben'a disponer de los medios necesarios para poder lo­
grar el ajuste de los pagos a niveles aceptables de actividad econômica y asegurar asi' la utilizaciôn de 
los recursos mundiales de forma eficiente y akanzar de esta manera los niveles de desarrollo econômi­
co necesarios en todos los pai'ses. La liquidez internacional deben'a tener en cuenta la interdependencia 
que exi«e entre tas relaciones comerciales, financeras y monetarias.
b) Activât principeke de rmetva
La actual dependencia del Sistema Monetario Internacional de las moncdas nacionales ha lleva- 
do a que el control de la liquidez pasaa en una gran patte del sector oftcial'al sector privado- Este fe- 
nômeno se ha acentuado debido al incremento de las carieras internacionales y al aumento de los mer­
cados institueionales privados de capitales en los ültimos anos. Esta evoluciôn compiica y créa incerti- 
dumbre en los pai’ses en desarroUo. El acueedo general de estos paises es que el r^joien deberia basarse 
en los Derechos Especiales de Giro, aunque se reconoce que los Derechos Especiales de Giro todavia
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sôlo representan el 3 por ciento de la liquidez internacional. Para poder establecer un Sistema Moneta­
rio Internacional con un régimen de réserva basado en los Derechos Especiales de Giro sen'a necesario 
introducir reformas apropiadas tanto en las caractensticas de los Derechos Especiales de Giro como en 
su asignaciôn.
cj Distribuciôn de la liquidez internacional
La distribuciôn deberia hacerse teniendo en cuenta las necesidades de pagos de los pai'ses 
miembros. La liquidez internacional deben'a "vincularse" al desarrollo y ser compatible con las necesi­
dades del comercio mundial en expansiôn y del empleo y deben'a satisfacer las necesidades y requisitos 
de los pat'ses en desarrollo.
d) Obligaciôn de efectuar la liquidaciôn en activas prim arios
Una alternativa viable que se pidiô a la UNCTAD fue la liquidaciôn efectiva de los activos. Al­
gunos participantes llamaron la atenciôn.sobre el oro, yaque el oro que teôricamente estâ desmoneti- 
zado, se ha revalorizado mucho por lo que se han beneficiado los pai’ses tenedores de réservas de oro. 
Serâ necesario pedir a través de la UNCTAD un estudio sobre el futuro del oro en el Sistema Moneta­
rio Internacional y las consecuencias de la revalorizaciôn del oro.
Los participantes crei'an que las reformas aportari'an suficiente flexibilidad aT sistema, propor- 
cionando el suministro de liquidez internacional a la evoluciôn de la situaciôn de la econom fa mun­
dial, en general, y en particular al modo en que se desarrolle el proceso de ajuste. El control oficial 
deliberado de la liquidez internacional ya no dar fa a los recursos del Sistema Monetario Internacional 
el carâcter de fondo rotatorio e implicarfa cambios en la condicionalidad aplicada a la asignaciôn de 
recursos. El papel desarrollado por el Fondo Monetario Internacional en la financiaciôn de los déficit 
de los pafses en desarrollo cada vez consideran que es mâs pequeAo, y expresan sus temores ante la 
posibilidad de que au mente el coste debido a una inadecuada financiaciôn entre fuentes oficiales y no 
oficiales.
e) El SistemaMonetario Interrtæiortal y su relaeiôn con el comercio y las poifticas 
comerciales
La experiencia des^ fa segunda guerra mundial muestra que el Ktual Sistema Monetario Inter­
nacional no favotece la consccuciôn de los objetivos de los paAes en desarrollo en la esfera del comer­
cio. Un comercio mundial y en expansiôn necesita un sistema astable de tipos de cambio para eiiminar 
un elemento de riesgo que es battante alto.
Los acuerdos que se tomen en el campo monetario deben de ir acompWfados de los corrcspon- 
dienses qtte se reatken en ta esfera comercial. Segün los pafses en desarrollo deberfan revfsarse las
norm as establecidas en el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), sobre to- 
do el principio de reciprocidad y trato no preferencial ya que no tiene en cuenta las necesidades espe- 
ci'ficas de los paises en desarrollo. Los pai'ses en desarrollo deficitarios que tienen que llevar a cabo 
ajustes en circunstancias difi'ciles pueden verse en la obligaciôn de recurrir al control de sus cuentas 
corrientes.
f) Medidas para apoyar fa Balanza de Pagos
El conseguir promocionar una corriente neta de recursos reales a los pai'ses en desarrollo debe- 
ri'a considerarse como un elemento bâsico de un sistema que funcionase eficazmente, y es necesario pa­
ra esto el establecimiento de un vinculo entre la asignaciôn de Derechos Especiales de Giro y la asisten- 
cia ai desarrollo. Esto supone reconocer la necesidad de evitar una compartimentalizaciôn ri'gida entre 
el apoyo a la Balanza de Pagos que se ha considerado tradicionalmente incluido en las cuestiones ‘ ‘mo­
netarias” , y las referentes a la asistencia al desarrollo que siempre se han agrupado dentro de la catego- 
ri'a de "financieras” .
Se propone la creaciôn en el Fondo de un servicio a largo plazo para el ajuste de las Balanzas de 
Pagos, y lo hacen de esta manera:
“ Durante el decenio de 1970 se ha visto claramente que para los p aises en desarrollo el proceso 
de adaptaciôn a choques externos de la magnitud de los que han sufrido las Balanzas de Pagos durante 
ese pen'odo requiere unos esfuerzos de ajuste que sobrepasan con mucho el alcance y el plazo previsto 
de diez anos, incluso en el caso del servicio ampliado del Fondo. No cabe duda de que al alargarse el 
pen'odo de ajuste y al ampliarse el alcance de las medidas necesarias, se hace dift'cil distinguir entre 
proceso de ajuste y proceso de desarrollo. Esas dos actividades llegan a un punto en el que puede decir- 
se que se confunden” .*®
Los déficit por cuenta corriente de los pai'ses en desarrollo deberân financiarse de manera com­
patible con el mantenimiento de un alto nivel de actividad econômica mundial. Puesto que estos défi­
c it son la contrapartida de superâvit estructurales, en otras partes del sistema mundial, la imposiciôn de 
medidas deflacionarias tradicionales repercutirâ en los pai'ses con superâvit al generar un descenso acu- 
mulativo de la actividad econômica mundial. El proceso de ajuste debe hacerse a escala internacional y 
no a escala nacionai, por lo que los déficit estructurales de los pat'ses en desarrollo deberân financiarse 
en un pen'odo largo para que las medidas de ajuste puedan sentir efecto, si no se quiere poner en peli­
gro la posibilidad de mantener un nivel elevado de crecimiento y empleo.
El establecimiento de un servicio de apoyo a la Balanza de Pagos a mâs largo plazo deben'a ana- 
dir un nivel considerable de recursos adicionales y estar en condiciones de prestar un apoyo que fuera
significative en relaciôn con los niveles existentes de déficit, y ademâs con una condicionalidad m ini­
ma, ya que sôlo es la respuesta a unos déficit de pagos de origen externo. El apoyo deben'a prestarse a 
largo plazo pero acompanado de una caracten'stica bâsica que debi'a ser una cuenta de subvenciôn de 
intereses para los paises en desarrollo con mâs bajos ingresos.
También sen'a posible revisar los servicios actuales del Fondo Monetario Internacional para que 
pudieran atender mejor el deterioro del en torno econômico mundial. Las propues tas que hacen son:
— Alargar los plazos de reemboiso.
— Modificar las restricciones cuantitativas que limitan la disponibilidad de esos servicios.
— Fijar la condicionalidad teniendo debidamente en cuenta las causas de los déficit.
— Revisar el sistema de financiaciôn compensatoria del Fondo, y hacer previsiones para au­
mentar significativamente sus recursos y liberalizar el acceso para compensar adecuadamente 
los déficit de ingresos de exportaciôn, las fluctuaciones de las importaciones y el deterioro de 
la relaciôn de intercambio de los paises en desarrollo.
2) Bosquejo de un Programa de Acciôn para la Reforma Monetario Internacional
La situaciôn econômica mundial en evoluciôn y el proceso de reforma
Después del acuerdo de Jamaica, la actuaciôn del Sistema Monetario Internacional asi'como las 
expectativas de la economia mundial se concentraron en:
a) Los bajos indices de crecimiento y la inflaciôn de los pai'ses desarrollados, asi' como sus 
desequilibrios en los pagos, pero considerândolos como fenômenos pasajeros y coyunturales.
b) que la flexibilidad de los tipos de cambio reflejan'a la verdadera situaciôn econômica y 
perm i t ir  l'a a los pai'ses desenvolverse con menos réservas, pudiendo asi'lograr sus propios obje­
tivos y alcanzarel equilibrio.
c) que los déficit debi'an financiarse con recursos de los mercados privados de capitales y del 
servicio financiero de petrôleo del Fondo Monetario Internacional, aunque se completari'an 
con los servicios ordinarios del Fondo Monetario Internacional, el nuevo servicio ampliado y la 
liberalizaciôn del servicio de financiaciôn compensatorio.
d) que la ayuda a los paises que habi'an tenido un acceso limitado a los mercados de capital 
aumentan'a considerablemente.
e) que los reembolsos se efectuari'an gracias al aumento de los ingresos de exportaciôn como 
consecuencia de la recuperaciôn econômica mundial y de la mayor liberalizaciôn del comercio 
mundial.
Los h echos invalidaron los supuestos anteriores. El problema de la estanfl aciôn de los paises 
desarrollados desbordô todos los calculos previstos y las poli'ticas de estos paises ante esta situaciôn 
fue totalmente diferente. Algunos paises trataron de seguir poli'ticas de crecimiento por debajo de sus 
posibilidad es y alcanzaron tasas de inflaciôn bajas logrando superâvit por cuenta corriente, mientras 
que otros trataron de aplicar una politica externa expansionista que les condujo a fuertes déficit de 
balanza por cuenta corriente y tasas de inflaciôn muy altas.
Esta poca coordinaciôn en las poli'ticas econômicas de los pai'ses industriales lim itô  la eficacia 
de las modificaciones de los tipos de cambio. Los grandes movimientos especulativos de capital asi' co­
mo las fuertes variaciones de los tipos de cambio crearon una situaciôn incierta a nivel internacional, 
desalentando las inversiones y quitando efectividad a las poli'ticas internas de los paises. Las presiones 
ejercidas sobre el principal centro de moneda de réserva para defender el valor del dôlar llevaron al 
Gobierno de Estados Unidos a aplicar poli'ticas econômicas mâs restrictivas. Por otra parte, los pai'ses 
desarrollados con superâvit no se han manifestado a favor de una fuerte reactivaciôn de la economia, 
lo cual ha intensificado las tendencias deflacionistas de la economl'a mundial aumentando el proteccio- 
nismo y, por tanto, impidiendo llevar a cabo un ajuste completo.
Esta recesiôn junto con la inflaciôn en los pai'ses desarrollados disminuyô el ritmo de creci­
miento de las exportaciones de los pai'ses en desarrollo, y deteriorô mucho mâs la relaciôn real de in­
tercambio. Los pai'ses en desarrollo también se vieron muy afectados en el volumen de sus exportacio­
nes por el fuerte proteccionismo desencadenado en el mercado mundial, lo que obligé a los paises en 
desarrollo a no poder utilizar eficientemente sus recursos.
Para que el proceso de desarrollo continue serâ necesario que se restablezcan las condiciones de 
crecimiento y pleno empleo en la economia mundial; que los mercados mundiales se abran a las expor­
taciones de los pai'ses en desarrollo y que, a largo plazo, se financie una mayor proporciôn de las im­
portaciones de estos pat'ses con los ingresos de exportaciôn.
El volumen de los déficit de las balanzas por cuenta corriente que experimentan los pai'ses en 
desarrollo y que es muy probable que se incrementen en el futuro no podrâ ser soportado sobre todo 
teniendo en cuenta la estructura comercial existente en el mercado mundial asi' como las condiciones 
en que se puede accéder a los flujos financieros. Porque si es verdad, que algunos pat'ses en desarrollo 
han acudido a los mercados privados de capital y han obtenido los recursos necesarios para mamener 
su actividad econômica, mientras lograban los ajustes estructurales requeridos, pero la dureza de las 
condiciones relativas a los plazos de vencimiento y los altos tipos de interés que deberân pagar, darâ 
lugar a serios problemas posteriores.
En contra de lo esperado, y también en contra de los objetivos aceptados, el volumen de asis­
tencia oficial para el desarrollo en el pen'odo 1975-1978, se redujo considerablemente en términos 
reales. Los fondos disponibles en forma de préstamos en condiciones favorables facilitadas por las insti­
tuciones financieras de desarrollo, el servicio de financiaciôn compensatorio del Fondo Monetario In­
ternacional, el servicio financiero del petrôleo y el Fondo Fiduciario han constituido la mejor ayuda 
para poder financiar los déficit de los pai'ses en desarrollo mâs pobres, pero fueron mucho menores en 
cantidad que lo necesario para poder satisfacer totalmente las necesidades. La ünica medida posible de 
los pai'ses en desarrollo ante la insuficiencia de una financiaciôn externa, fue la de frenar su proceso de 
desarrollo.
Los estudios sobre la perspectiva econômica de los prôximos anos, preven un deterioro de las 
condiciones internacionales que harân que los paises en desarrollo deban enfrentarse con situaciones 
mâs difi'ciles que las acaecidas en los anos posteriores a la crisis de 1974-75. La reducciôn del creci­
miento de los paises desarrollados provocarâ un movimiento deflacionario en la actividad econômica 
de los pai'ses en desarrollo. Existen perspectivas de un crecimiento muy lento del comercio internacio­
nal y de un deterioro de la relaciôn de intercambio, asi' como también el aumento considerable de los 
déficit de las balanzas por cuenta corriente en muchos pai'ses en desarrollo; la situaciôn de la deuda 
externa sen'a mâs difi'cil y los pagos del servicio de la deuda harân disminuir de forma considerable las 
transferencias reales de recursos.
Los pâi'ses en desarrollo que tienen acceso directo a los mercados privados de capital, pueden 
encontrar poco favorables tanto las cantidades disponibles como las condiciones impuestas de manera 
que el mecanismo de reciclaje no podrâ funcionar con la misma eficacia que lo veni'a haciendo. Para los 
pai'ses que no tienen acceso a los mercados privados de capital, sôlo podrân contar con las corrientes, 
muy insuficientes, de asistencia oficial del desarrollo que estân muy por debajo de las metas fijadas a 
nivel internacional y ya se ha demostrado que son insuficientes para financiar las necesidades ese ne la­
ies de importaciôn. Por tanto los paises en desarrollo se enfrentan con una reducciôn, de las ya hasta 
ahora insuficientes, tasas de crecimiento, lo que implican'a graves defectos politicos y sociales.
En opiniôn del Grupo Intergubernamental, que élabora este Bosquejo, si no cambian las po- 
I l'ticas, la econom l'a mundial seguirâ dehtro de un ci'rculo vicioso form ado por un crecimiento bru to, 
con desempleo, con proteccionistna y con una gran inestabilidad monetaria y financiera. Sôlo se po­
drâ salir de este ci'rculo si la comunidad internacional decide abordar el problema de los ajustes estruc­
turales de manera que adapten el potencial de producciôn creciente de los pai'ses en desarrollo a la si­
tuaciôn de la economia mundial en expansiôn. Pero estos ajustes resultarân muy difi'ciles si persiste 
el estancamiento en los pai'ses desarrollados y los paises en desarrollo carecen de recursos suficientes. 
Solamente una fuerte reactivaciôn de la economia, de la inversiôn y del comercio logran'a estos ajustes.
Esta claro que la propuesta de los paises en desarrollo destaca la necesidad de considerar en ro­
da su amplitud la relaciôn existente entre las medidas comerciales de financiaciôn para el desarrollo, y 
monetarias y trazar programas de acciôn conjunta en estos très campos.
Hacia una reforma monetaria internacional fundamental
"Un sistema monetario internacional debe promover el desarrollo, el empleo y el comercio y, 
en especial, debe propugnar el crecimiento de los paises en desarrollo dentro del contexto general en 
que se inserta el nuevo orden econômico internacional” .'^
Entre las principales caractensticas de un Sistema Monetario Internacional que podn'a llevarse 
a cabo deberi'an figurar;
a) Un proceso de ajuste eficaz, simétrico y equitativo que sea compatible con un alto nivel 
de empleo, de crecimiento y de expansiôn del comercio mundial. Esto sôlo podrâ conseguirse si las 
condiciones de las I l'neas de crédito oficial se ajustan a la naturaleza de los problemas de Balanza de Pa­
gos, asi' como al nivel de desarrollo de los pai'ses que lo soliciten. También el proceso se favorecen'a si 
se asegura a los p aises en desarrollo el libre acceso a los mercados financieros y de bienes de los paises 
desarrollados.
b) Establecer un régimen de tipos de cambio flexibles que sea capaz de fomentar una estabi­
lidad adecuada, en los pagos internacionales.
c) El Fondo Monetario Internacional deberâ aplicar poli'ticas de tipo de cambio y de Balanza 
de Pagos equitativas y también simétricas a los paises con superâvit o déficit, de manera que tanto los 
pai'ses desarrollados con superâvit, como los paises con moneda de réserva participen de forma equita- 
tiva en la carga del ajuste a altos niveles de crecimiento econômico.
d) La creaciôn de liquidez deberâ hacerse mediante auténticos mecanismos internacionales, 
que tengan en cuenta las necesidades del comercio mundial en expansiôn y las necesidades propias de 
los pai'ses en desarrollo. También serâ necesario asegurar que el volumen total y la distribuciôn de la 
liquidez internacional no estén influidas por las condiciones particulares de la Balanza de Pagos de 
algûn pai's o grupo de pai'ses. Los Derechos Especiales de Giro deben convertirse en el principal activo 
de réserva y en la unidad monetaria del Sistema Monetario Internacional.
e) Un Sistema Monetario Internacional reformado debe garantizar una transferencia suficien-
te de recursos a los paises en desarrollo. El establecimiento de un "v inculo”  entre la asignaciôn de De­
rechos Especiales de Giro y la Asistencia para el Desarrollo séria necesario y garantizan'a esa transfe­
rencia de recursos.
f) Una participaciôn de los pat'ses en desarrollo en la formulaciôn de decisiones incluyendo 
las etapas previas de estudio, negociaciones, consultas... que tengan relaciôn con la actuaciôn en el Sis­
tema Monetario Internacional.
En el Bosquejo de Belgrado, después de recordar las cacaracten'sticas que debe cumplir un Sis­
tema Monetario Internacional reformado, propone un programa de acciôn para poder establecer solu­
ciones dentro del programa general de reforma. Este programa acciôn tuvo en cuenta el propuesto por 
el Grupo de los 77 en Arusha.*®
Programa de Acciôn Inmediata
Los pai'ses en desarrollo requieren que se formule un programa de acciôn con temas especificos 
que permitan hallar soluciones dentro del marco de un programa general de reforma.
1.— Medidas relativas a la transferencia de recursos reales
a) Todo pais desarrollado donante, en especial aquéi que se haya atrasado en el cumplimien- 
to de la meta convenida internacionalmente, debe fijar su programa y comprometerse a cumplir la tasa 
de crecimiento anual de desemboiso de la Ayuda Oficial para el Desarrollo (AOD). Esto debe manifes- 
tarse en un aumento general en términos reales del total de fondos de la Ayuda destinados a los pai'ses 
en desarrollo y en mejorar la caiidad de dicha asistencia. Debe duplicarse el volumen en términos reales 
del flu jo  de la Ayuda destinado a los paises en desarrollo.
b) La râpida creaciôn de un vmculo entre la asignaciôn de Derechos Especiales de Giro y la 
concesiôn de m is asistencia al desarrollo. Hace mucho tiempo que debi'a haberse creado este vmculo, 
por lo que debe adoptarse lo mas râpidamente posible esta décision.
c) Piden el aumento de los préstamos para programas de las instituciones financieras multila­
térales de modo que representen, como mi'nimo, cl 25 por ciento del total de los préstamos, y se desta- 
que la conveniencia de que los préstamos para programas de dichas instituciones se ajusten cada vez 
mâs a las necesidades de los pai'ses beneficiarios. Solicitan también que se facilite el financiamiento
necesario para los costes en moneda nacionai.
d) Hace faita una estrategia eficaz para hacer frente a la deuda oficial externa de algunos 
paises en desarrollo, para prévenir las dificultades del servicio de la deuda y mantener el proceso de 
desarrollo de esos paises. Serâ necesario que se concluyan pronto las negociaciones acordadas a nivel 
internacional para la reorganizacién de la deuda de los paises en desarrollo.
e) Debe efectuarse la sexta reposiciôn de la Asociaciôn Internacional de Fomento (A lF ) 
lo antes posible para que haya un incremento significativo en términos reales. Las aportaciones a la 
Ayuda Internacional de Fomento deben provenir de un grupo mâs amplio de paises, para que los 
nuevos paises participantes no deterioresn el incremento en términos reales de las aportaciones efec- 
tuadas por los paises que ya lo hac fan antes.
f) Todos los paises miembros deben incrementar eficaz y considerablemente la base de 
capital de las instituciones financieras multilatérales, a fin de que sus obligaciones a favor de los paises 
en desarrollo aumenten en términos reales a una tasa satisfactoria y compatible con las necesidades de 
dichos paises. Recuerdan a los paises miembros del Banco Mundial que acepten y aumenten el capital 
de esa instituciôn en 40.000 millones de dôlares.
2.— Medidas relacionadas con el aumento total de recursos
a) Teniendo en cuenta las necesidades globales de liquidez a largo plazo, proponen:
— Aumentar las asignaciones de Derechos Especiales de Giro ya acordadas para hacer fren­
te a la actual situaciôn; y
— Asignaciones anuales regulares de Derechos Especiales de Giro, en cantidad suficiente 
para atender las necesidades de los pai'ses miembros en lo que se refiere al incremento de 
sus réservas.
b) Se propone la séptima revisiôn general de cuotas, asi' como que se reconsideren los crite­
rios que se aplican para determinar las cuotas del Fondo Monetario Internacional, respecto a las varia­
ble* utilizadas y la ponderaciôn asignada, y piden también que se adelante la octava revisiôn de la» 
cuotas.
3.— Medidas relacionadas con la financiaciôn de la Balanza de Pagos
a) Deben'a crearse un servicio de financiaciôn de la Balanza de Pagos a medio plazo para ayu­
dar a los paises en desarrollo en sus necesidades de ajuste. Este nuevo servicio deben'a anadir cantida­
des importantes de recursos complementarios y servir de apoyo financiero con relaciôn a los niveles 
existentes de déficit; debe sujetarse a una condicionalidad minima, pues su objetivo es financiar déficit 
de la Balanza de Pagos provocados por causas extern as y debe facilitar financiaciôn a mâs largo plazo.
b) Deben revisar los servicios financieros del Fondo Monetario Internacional para obtener 
mayor eficacia en el deterioro de la situaciôn econômica.*
c) Los pai'ses en desarrollo respaldarân la Cuenta de Sustituciôn propuesta si en las delibera- 
ciones del Fondo Monetario Internacional se analizan los efectos de dicha cuenta en los paises en desa­
rrollo. Aunque la puesta en prâctica de una Cuenta de Sustituciôn debe incluirse en el conjunto de me­
didas de acciôn inmediata.
4.— Medidas relacionadas con el comercio
a) Consideran necesario que el Banco Mundial cree un servicio a largo plazo para financiar 
compras de bienes de capital, para que con este servicio se produzca una mayor afiuencia de recursos a 
todos los pai'ses en desarrollo y se cree una cuenta de subvenciôn que facilite el acceso a los pai'ses en 
desarrollo con menor ingreso.
b) Solicitan que los pai'ses desarrollados se comprometan a cumplir todo lo que se refiere a 
las importaciones procedentes de los pat'ses en desarrollo. Los pai'ses desarrollados deben facilitar la 
formulaciôn de nuevas poli'ticas y reforzar las ya existentes que impulsen a los factores internos de 
producciôn a alejarse de las li'neas de producciôn menos competitivas de los mercados internacionales, 
en especial cuando la ventaja comparativa a largo plazo favorezca a los pai'ses en desarrollo.
3) Iniciativa de Arusha
LIamamlento en favor de la celebraciôn de una confw w icia de las Naciones Unidas sobre 
cuestiones monetarias y financieras internacionales **
"El Sistema Monetario Internacional vigente desde 1945 se ha venido abajo. El desorden consi­
guiente, inflacionario y especulativo, estâ infligiendo graves danos a la mayon'a de los pueblos y pat'ses. 
Es imprescindible concebir y negociar nuevas estructuras y procedimientos monetarios. La comunidad
* Las condiciones son las mismas que las ya mencionadas.
iinternacional ha prestado escasa atenciôn hasta la fecha a esc importante componente de un nuevo 
orden internacional. La présente IN IC IATIVA  DE ARUSHA es una contribuciôn a la celebraciôn de 
los detalles y la adopciôn de las medidas necesarias” .'®
fnterés comûn en poner término al desorden monetario
Hoy en dia se advierte un interés comün, tanto en los pai'ses de la OCDE y de Europa oriental 
como en los del Tercer Mundo, por implantar un nuevo sistema monetario que responda a las necesida­
des de empleo y de desarrollo de personas que viven en condiciones materiales, sistemas sociales y am- 
bientes cul tu raies diferentes. La inflaciôn, las tendencias proteccionistas, las poli'ticas deflacionarias 
competitivas, la inestabilidad de los mercados de divisas, las transacciones en euromonedas no regula- 
das, los desequilibrios récurrentes y c recientes de las Balanzas de Pagos y la “ condicionalidad”  del Fon­
do Monetario Internacional son problemas que nos afectan a todos, aunque de modo distinto. Si existe 
un sector en el que la interdependencia tiene repercusiones casi inmediatas, es el de las cuestiones mo­
netarias y financieras.
El actual desorden monetario no constituye un homenaje a la racionalidad y al ingenio de los 
seres humanos. La inacciôn résulta cada vez mâs cost osa y peligrosa. Ahora se necesitan iniciativas po- 
I l'ticas dirigidas a crear un nuevo orden monetario y organizar un debate pübiico al respecto. Los go­
biernos han de adoptar sin demora las decisiones poli'ticas necesarias mediante una acciôn colectiva y 
democrâtica.
El derrumbamiento del sistema de Bretton Woods
El dinero es poder. Esa verdad tan simple se aplica tanto a las relacionales nacionales como a 
las internacionales. Los que esgrimen el poder controlan el dinero. Los que administran y controlan el 
dinero esgrimen el poder. Todo Sistema Monetario Internacional es no sôlo funciôn sino también ins- 
trumento de las estructuras de poder dominantes.
El sistema monetario ideado en Bretton Woods en 1944 reflejaba las condiciones histôricas de 
aquel momento, en especial el dominio de los Estados Unidos d& América en el mundo capitalista y la 
persistencia de los imperios coloniales. El Tercer Mundo, tal como lo conoccmos ahora, no existi'a en- 
tonces. Ademâs, la Uniôn de Repüblicas Socialistas Soviéticas y otros pai'ses socialistas se abstuvieron 
de participar en el sistema o se retiraron de éi, con lo que perdiô su carâcter de universalidad. Los re- 
sultados monetarios de tal situaciôn estructural eran inevitables: el dôlar estadounidense se convirtiô
en la moneda internacional de hecho y las disposiciones poli'ticas sobre las cuestiones monetarias y fi­
nancieras internacionales estaban concebidas para dar una base estable a las relaciones econômicas 
dentro del mundo capitalista. El Fondo Monetario Internacional constituye la expresiôn institucio- 
nal de esos objetivos y esas condiciones.
El mundo se ha transformado espectacularmente desde la Conferencia de Bretton Woods, 
mientras que el marco monetario formai y los valores que expresa permanecen invariables. Los pai'ses 
del Tercer Mundo han puesto insistentemente en tela de juicio la adecuaciôn y legitimidad de las nor- 
mas y mecanismos monetarios en cuyo establecimiento no participaron la mayon'a de ellos. Ademâs, 
en el propio sistema existi'a una contradicciôn intri'nseca entre el papel del dôlar estadounidense co­
mo fuente principal de liquidez internacional y su funciôn como depôsito internacional estable de va­
lor. El prolongado déficit de pagos de los Estados Unidos llevô a la suspensiôn, decidida por el propio 
pai's en 1971, de la convertibilidad del dôlar en oro y a la liquidaciôn del sistema de paridades de cam­
bio fijas. Esos acontecimientos reflejaban una crisis del sistema capitalista. Mâs especi'ficamente, repre- 
sentaban la erosiôn de los comienzos teôricos sobre los que se habi'a construido el sistema de Bretton 
Woods y la consiguiente pérdida de legitimidad del Fondo Monetario Internacional. Para todos los 
efectos prâcticos, el sistema monetario concertado en Bretton Woods se derrumbô. Habi'a demostrado 
que era inaceptable para el Sur, ineficiente para el No rte y anacrônico para todos.
Las insuficiencias y desigualdades de las disposiciones de! Fondo Monetario Internacional
El conjunto de las medidas de “ estabilizaciôn" prescritas por el Fondo Monetario Internacio­
nal a los p aises que teni'an déficit de Balanza de Pagos exigi'a que aquéllos que las aceptaban disminu- 
yeran radicalmente los créditos para reducir las existencias monetarias, redujeran los gastos pûblicos, 
particularmente en los servicios de asistencia social, recortaran los salarios reales, liberalizaran los con­
trôles de los precios, fomentaran las inversiones privadas extranjeras y sustituyeran los aranceles y los 
contrôles directos del comercio por la devaluaciôn.
El Fondo Monetario Internacional p retende apoyarse en una base “ cienti'fica”  para adoptar 
esas poli'ticas y p retende ser una instituciôn objetiva y neutral encargada de la funciôn "técnica" de 
"ayudar”  a los pai'ses a superar sus dificultades financieras. Los datos disponibles, entre ellos los pro­
pios documentos internos del Fondo, apuntan en direcciôn opuesta. Esta contradicciôn salta a la vista, 
en especial, cuando el Fondo aborda los problemas de Balanza de Pagos de los pafses del Tercer Mun­
do. îQué indican entonces los datos?
a) El Fondo Monetario Internacional no es "c ien tffico ”  porque su enfoque anaiftico y sus
disposiciones politicas desconocen la naturaleza estructurai e inevitable de los desequilibrios de la Ba- 
lanza de Pagos derivados del proceso de désarroilo. Sus instrumentes no se concibieron nunca para 
abordar adecuadamente los problemas de deficit y desarrollo de los pai'ses del Tercer Mundo ni los de­
fic it que son resultado de cambios subites e imprevistos de sus gastos de importaciôn o de sus ingresos 
de exportaciôn. Esos fenômenos son ahora diferentes, tante cualitativa corne cuantitativamente, de lo 
que eran cuando se créé el Fonde Monetario Internacional. El seguir consideràndolos corne situaciones 
temporales, susceptibles de ser corregidas median te mécanismes monetarios, pone de relieve la insu fi- 
ciencia anall'tica de los planteamientos politicos del Fonde. Las pruebas de control de los resultados 
aplicados per el Fonde a los pai'ses deficitarios carecen de base cienti'fica. Sin embargo, el hecho de no 
pasar esas pruebas de control, con las sanciones consiguientes, perturba la vida econômica y desacredi- 
ta poli'ticamente a los gobiernos de los pai'ses del Tercer Mundo.
b) El Fonde Monetario Internacional no es objetivo en la aplicaciôn de sus propios criterios. 
Ha aplicado distintos criterios a situaciones simiiares. Algunos ejemplos muestran que ciertos pai'ses, 
a causa de su situaciôn geopoli'tica, de su peso internacional o de su orientaciôn politica, reciben un 
trato m is favorable que otros, cuyas estrategias de desarrollo no son del agrado del Fondo, por lo que 
se ven sometidos a condiciones sumamente duras. La actitud del Fondo Monetario Internacional oscila 
desde la aceptaciôn pasiva de la abrogaciôn unilateral de la convertibilidad del dôlar estadounidense a 
las prescripciones draconianas aplicadas a determinados paises pequenos del Tercer Mundo.
c) El Fondo Monetario Internacional no es neutral porque basa sistemâticamente sus pres­
cripciones en la ideologia del mercado, dando primacia a las empresas privadas locales y a las inversio- 
nes transnacionales. Concibe al Estado en un papel restringido y subsidiario, fomentando el libre juego 
de las fuerzas nacionales e internacionales del mercado. Considéra anatema el principio de la participa- 
ciôn y la intervenciôn estataies, que entrana una presencia considerable de las empresas püblicas. Tacha 
de econômicamente ineficientes y de polfticamente inadecuadas a otras formas distintas de desarrollo 
que reducen o controlan el espacio disponible para ej juego del mercado privado.
El Fondo Monetario Internacional ha demostrado que es una instituciôn bâsicamente poli'tica. 
Tiende a reproducir las relaciones coloniales, coartando las actividades nacionales que fomentan las 
transformaciones estructurales bâsicas en favor de las mayori'as. Su orientaciôn es fundamentalmente 
incompatible con una concepciôn equitativa del cambio estructurai, de la autonomla econômica y del 
desarrollo endôgeno. Las medidas aplicadas por el Fondo Monetario Internacional favorecen sistemitl- 
camente a los sec tores mis conservadores de la sociedad y a los centros de poder tradicionales. Pero 
aun, cuando esos sectores constituyen auténticas alternativas de poder nacional, las medidas que el 
Fondo prescribe y la forma en que las aplica se convierten en una modalidad descarada de intervenciôn 
poll'tica exterior en favor de ellos. Las poll'ticas del Fondo, concebidas para lograr la "estabilizaciôn".
han contribuido de hecho a la desestabilizacion y a la lim itacion de los procesos democraticos.
En el fondo de tod as estas cuestiones se plantean los problemas de las responsabilidades, la 
conciencia y la disciplina nacionales. Los cambios estructurales provocan desequilibrios y las nuevas 
poli'ticas pueden ocasionar errores comprensibles que formen parte del proceso de desarrollo. En esas 
condiciones, la autodisciplina y una gestion econômica coherente, que incluya una planificaciôn eficaz 
y un control «Iministrathro estricto, revisten una importancia decisiva para la supervivencia de las poli'­
ticas de cambio. Ademis, la comunicacion y la consulta democrâticas entre el gobierno y el pueblo son 
indispensables para contrarrestar las fuerzas de desestabilizaciôn. Las cuestiones bisicas de cômo conci- 
liar el consenso social con la acumulaciôn bâsica y cômo armonizar tas expectativas revolucionarias con 
las posibilidades reales o la eficiencia de producciôn con la participaciôn popular, han de ser resu el tas 
adecuadamente tanto técnica como poli'ticamente.
Por todas estas razones, queremos subrayar nuestra solidaridad con jamaica, Tanzania y otros 
paises que se encuentran en situaciones simiiares. Las vias de desarrollo que han elegido y su confron- 
taciôn con el Fondo merecen el apoyo internacional. Es moral y pol fticamente inaceptable que sus es- 
fuerzos por lograr un equilibrio independiente y equitativo se vean bloqueados por el Fondo Moneta­
rio Internacional. Las solicitudes formuladas por esos paises y los objetivos prioritarios que se han fi- 
jado tienen toda la legitimidad que les dan su representaciôn popular, su soberanta nacional y su dere- 
cho a la autodeterminaciôn. Hacemos un llamamiento a las fuerzas, grupos e instituciones progresistas, 
tanto de los pai'ses industrializados como de los pai'ses del Tercer Mundo, para que expresen en térmi- 
nos pràcticos su apoyo al derecho a determinar autônomamente sus objetivos nacionales de desarrollo. 
Ello debe constituir la causa comûn que genere un movimiento internacional masivo de opiniôn pûbli- 
ca en favor de Jamaica y Tanzania. Lo que ocurra con ellos ahora servira de advertencia para otros pai- 
ses en el futuro. Esos dos paises, junto con otros que estin intentando hacer transformaciones sociales, 
se encuentran en la vanguardia de una prueba internacional de fuerza para afirmarsu autonoml'a y su 
independencia.
Los eféctos de! desorden monetario y  la impotencia de! Fondo Monetario Internacional
El actual desorden monetario no es inevitable ni accidentai. Es consecuencia de la actividad hu- 
mana y, por lo tanto, puede ser corregido con decision y medidas poli'ticas. La inflaciôn larvada fue 
una caracteristica de la economia intemecional durante los decenios de 1950 y 1960. En el decenio de 
1970, esa situaciôn empeorô a causa de una serie de acontecimientos sucesivos y relacionados entre si', 
a saber, los constantes déficit de la Balanza de Pagos de los Estados Unidos, la devaluaciôn del dôlar de 
los Estados Unidos, las grandes subidas de los precios de ciertos productos bâsicos y la capacidad de las
grandes empresas transnacionales para incrementar los precios por encima de los costos corrientos y 
los niveles de inflaciôn. El efecto combinado de estos y otros fenômenos conexos fue que la inflaciôn 
superase el 10 por ciento. Los gobiernos occidentales reaccionaron con excesiva energi'a aplicando me­
didas deflacionistas que, dada la actual situaciôn de monopolio y concentraciôn econômicas, estimula- 
ron a las principales empresas a subir los precios para compensât la disminuciôn de las ventas y mante- 
ner y aumentar su liquidez. Esta poli'tica ha agravado las tendencias recesionistas en los pai'ses indus­
trializados, en vez de frenarias sin que ello baya afectado realmente a los precios fijados ni a los bénéfi­
cie» obtenidos por las grandes empresas. La verdadera carga ha recai'do en los trabajadores y en los gru­
pos sociales mas débiles, en forma de desempleo y de reducciôn de los niveles de los salarios reales.
Tal situaciôn bénéficia a las propias instituciones —las empresas y los bancos transnacionales— 
que han dominado los intentos de reforma monetaria desde el hundimiento del sistema de Bretton 
Woods. Sôlo ellas tienen la informaciôn y la capacidad necesarias para beneficiarse de la inestabilidad 
de los mercados monetarios.
Irônicamente, incluso los bancos transnacionales estân tratando ahora de establecer una "red 
de seguridad" privada para protegerse contra un posible hundimiento. Pero, zqué red de seguridad tie­
nen las personas sobre las que recae la carga del desorden actual?
En vez de aliviar estas cargas, el Fondo Monetario Internacional ha combinado aviesamente una 
pol l'tica de deflaciôn para los débiles y de inacciôn para los fuertes. El Fondo ha permitido que se haya 
responsabilizado al principal pai's deficitario, los Estados Unidos, de gran parte de la deflaciôn actual, 
al no haber tornado medida alguna en respuesta a los déficit crônicos de ese pais y a la anulaciôn unila­
teral en 1971 de las obligaciones que le incumbi'an en virtud del acuerdo de Bretton Woods. El Fondo 
no ha tratado de reglamentar la creaciôn de liquidez internacional, estimulada por los déficit de los Es­
tados Unidos, que tiene lugar por conducto de los bancos comerciales transnacionales y los mercados 
monetarios europeos. No ha hecho nada para que realizaran ajustes los pai'ses con constantes superavit, 
que contribuyen tanto como los paises deficitarios a los desequilibrios de los pagos.
La severidad del trato dado por el Fondo a la mayori'a de los pai'ses deficitarios debe comparar- 
se con la compléta libertad de acciôn de los pai'ses industrializados que han registrado superavit duran­
te la mayor parte de los très ültimos decenios. En consecuencia, mientras los pai'ses deficitarios se ven 
obligados a abrir sus mercados a las importaciones a cambio de las corrientes de crédito relativamente 
limitadas cuya concesiôn depende de un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, los pai'ses 
superavitarios pueden resolver libremente sus propios problema&a corto plazo exportando deflaciôn y 
desempleo e incluso adoptando medidas proteccionistas contra las exportaciones del Tercer Mundo.
Una conferencia de las Naciones Unidas sobre cuestiones monetarias y financières internacionales
Laexperiencia del desarrollo mundial ha demostrado cada vez mas que es imposlble aplicar una 
verdadera estrategia internacional del desarrollo sin reestructurar de manera fundamental el Sistema 
Monetario Internacional. Es imperativo establecer un nuevo sistema monetario con el acuerdo de la 
comunidad internacional. De lo contrario, la actual situaciôn, en la que no hay sistema, seguiri evolu- 
cionando mediante los acuerdos especiales concertados en su propio interés por unos pocos pai'ses 
industrializados y las empresas y bancos transnacionales, con la amenaza constante de una catistrofe 
financiera internacional.
En consecuencia, pedimos que celebre una conferencia de las Naciones Unidas sobre cuestiones 
monetarias y financier as internacionales. Esa conferencia servira de foro universal, democratico y legi'- 
timo para la negociaciôn de un nuevo sistema monetario que, ademis, podra ser objeto de fiscalizaciôn 
pûblica. Tambiën instamos a que se inicie ahora la redacciôn de una carta para ese nuevo sistema y pe­
dimos a la comunidad extragubernamental (el "tercer sistema") que tome la iniciativa en estos esfuer- 
zos y muestre el camino que deben seguir los gobiernos.
Caracteristica de un nuevo sistema monetario internacional
Un nuevo orden monetario internacional debe tener dos objetivos fondamentales. En primer 
lugar, debe permitir logra la estabilidad monetaria, restablecer niveles aceptables de empleo y un creci- 
miento sostenido y frenar las actuates poli'ticas y tendencias fuertemente inflacionistas y estanflacio- 
nistas de la economi'a mundial. En segundo lugar debe sustentar un proceso de desarrollo mundial, 
especialmente de los pai'ses del tercer mundo, en los que viven la mayorl'a de los pobres del mundo.
Las principales caracteri'sticas de un nuevo sistema monetario han de ser las siguientes:
a) Gestion y fiscalizaciôn democrâticas: Puede résultat inevitable que los pai'ses econômica­
mente poderosos cedan gran parte de su influencia, y los intereses de la mayorla deberân quedar clara- 
mente reflejados.
b) Universalidad: Dado que el comercio y los pagos tienen un carâcter cada vez mâs interna­
cional, la interdependencia mundial exige que todos los pai'ses participen en las disposiciones institu- 
cionales relativas a la gestiôn monetaria internacional.
c) Creaciôn de una unidad monetaria internacional, como medio internacional de cambio
y active fundamental de réserva: el mundo no puede seguir viviendo en una situaciôn en la que un pais 
impone su propia moneda para que desempeôe esa funciôn y en la que se permite la creaciôn incontro- 
lada de moneda internacional y movimientos especulativos transnacionales.
d) Un cierto grado de automatisme de las transferenclas de recursos mediante la creaciôn de 
un activo de réserva por la comunidad internacional.
Habna que establecer una nueva autorldad monetaria Internacional que rigiera el sistema mo­
netario. Al ser universal y democrâtica, podria satisfacer las necesidades de las distintas formas de desa­
rrollo y los distintos sistemas econômicos y sociales. Tal autorldad controlaria la oferta de moneda in­
ternacional y podria redistribuir los superavit de pagos nacionales y las réservas de divisas existentes. 
Para evitar toda manipulaciôn, se requeriri'an normas firmes y mecanismos apropiados que rigieran la 
creaciôn y distribuciôn de la moneda internacional. La existencla de una moneda internacional debe 
servir para reintroducir en el sistema de pagos internacionales el principio de la liquidaciôn en activos, 
cuyo abandono a fines del decenio de 1960 fue tanto un smtoma de con trad icc iones anteriores como 
una causa de mayor desorden. La aplicaciôn de ese principio implican'a la convertibilidad de las mone- 
das nacionales en la moneda internacional. Sin embargo, habri'a que tomar, mediante acuerdo interna­
cional, disposiciones para la limitaciôn y suspensiôn de la convertibilidad con el fin  de atender circuns- 
tancias especiales, como las de algunos paises del tercer mundo y los paises socialistas.
Medidas urgentes de transiciôn
Como no cabe duda de que el proceso de construcciôn de un nuevo orden monetario interna­
cional sera largo y d ific il, bay una serie de medidas urgentes que deberân adoptarse con carâcter provi­
sional para resolver los problemas inmediatos y, al mismo tiempo, apoyar la transiciôn hacia un sistema 
radicalmente nuevo. La mayona de estas medidas a corto plazo habrân de tomarse dentro del marco 
del Fondo Monetario Internacional.
En primer lugar, el Fondo Monetario Internacional deberia tener los medios necesarios y estar 
preparado para financiar los déficit que sean consecuencia natural de unos esfuerzos seriosy discipli- 
nados por alcanzar el desarrollo e introducir cambios estructurales. La condicionalidad de tal financia- 
ciôn debe reflejar el derecho soberano de los Estados a elegir sus propios modelos sociales y econômi­
cos y sus propias vi'as de desarrollo. En particular, no se deben imponer sanciones a los paises que eli- 
jan estrategias orientadas hacia la planificaciôn nacional, los sistemas de presupuestaciôn administrativa 
(de las divisas, las importaciones, la inversiôn y los créditos), la reforma de las instituciones tradiciona­
les y la concesiôn de un papel activo al sector publico. Es preciso, mâs bien, prestar asistencia para
ayudar a esos pai'ses a superar las dificultades y los obsticulos con que tropieza forzosamente un mo- 
delo de desarrollo de ese tipo, y contribuir a mejorar la eficacia de su planificaciôn, de su gestiôn eco­
nômica y de la distribuciôn de sus recursos. A ese respecto, no procédé en absoluto, teniendo en cuen- 
ta las condiciones existentes en los paises del tercer mundo, utilizar estudios trimestrales de los resulta­
dos, basados en un pequeno numéro de variables monetarias definidas estrictamente.
En segundo lugar, el acceso de los pai'ses del tercer mundo a los tramos de crédito superiores 
del Fondo Monetario Internacional debe regirse por el reconocimiento inequi'voco de que gran parte 
de los déficit que esos pai'ses experimentan en la actualidad es imputable a factures de los que no son, 
en modo aigu no, responsables. Entre ellos figuran la elevada inflaciôn internacional, unos precios de 
exportaciôn bajos y fluctuantes, la escasa demanda para sus exportaciones, el empeoramiento de su 
relaciôn de intercambio y los elevados tipos de interés, factures todos que son si'ntomas del actual 
desorden monetario internacional y, en terminus mis générales, de un sistema internacional injusto. La 
financiaciôn de esos déficit por el Fondo Monetario Internacional debe ser mucho m is flexible y auto- 
m itica; no debe regirse por los actuales criterios de condicionalidad.
Para ello, habri'a que ampliar el servicio de financiaciôn compensatoria y crear otro nuevo ser- 
vicio de menus condicionalidad, a fin de hacer frente a los déficit externos grandes y repenti nos (como 
el antiguo servicio financiero del petrôleo). El acceso a esos servicios debe guardar relac iôn con la cuan- 
ti'a de los déficit originados por causas externas y no debe vincularse a las cuotas. Los reembolsos de­
ben ser funciôn de la recuperaciôn de la Balanza de Pagos tras un empeoramiento de las exportaciones 
o tras déficit externos grandes y sübitos, en vez de estar condicionado a plazos arbitrarios.
Ademis, hay que tomar otras decisiones para hacer que los Derechos Especiales de Giro se 
conviertan en el principal activo de réserva en los pagos internacionales y para lograr que se reduzca 
efectivamente el papel de las monedas nacionales en los pagos internacionales. Con tal fin, seri'a preciso 
hacer mis atractivos los Derechos Especiales de Giro. Habri'a que procéder a la asignaciôn de los Dere­
chos Especiales de Giro y de los ingresos procedentes de la venta del oro del Fondo Monetario Interna­
cional con arreglo a criterios distintos de los que ha utilizado el Fondo Monetario Internacional para 
organizar la estructura de las cuotas, basados en la necesidad relativa, la vulnerabilidad econômica y los 
déficit de desarrollo.
Por ultimo, urge crear un mecanismo de recurso y de arbitrale internacional, independiente del 
Fondo, para d irim ir las controversias entre el Fondo y los pai'ses miembros que sol ici ten la utilizaciôn 
de los recursos de éste. El enorme poder que tienen el personal y los gestores del Fondo en las negocia- 
ciones con esos paises justifica la creaciôn de un mecanismo que garantice una soluciôn equitativa de 
taies controversias.
Nuevos mecanismos financieros
Ademis de las medidas arriba mencionadas, la financiaciôn de los déficit de desarrollo y de las 
necesidades acuciantes del tercer mundo exige una transferencia de recursos masivamente aumentada y 
cualitativamente mejorada que rebasa la capacidad del Fondo Monetario Internacional. Los pai'ses in­
dustrializados, tanto del Este como del Oeste, deben reconocer sus obligaciones al respecto. Habri que 
presionar para que se acepte el principio de la tributaciôn redistributiva internacional, ya que se podna 
utilizar un impuesto internacional (por ejemplo, sobre el consumo de petrôleo en los pai'ses industriali­
zados) a fin de movilizar fondos para las transferenclas de recursos.
Los pai'ses del Tercer Mundo deben elaborar estrategias de autonoml'a econômica colectiva en 
los sectores financieros y monetarios, respaldadas por mecanismos especi'ficos. Habrâ que reformar las 
iniciativas dirigidas a canalizar directamente los recursos de los paises del Tercer Mundo que son pro- 
ductores de petrôleo y tienen excedentes de capital hacia otros pai'ses del Tercer Mundo mâs necesita- 
dos. Deberâ aumentarse el Fondo Especial de la OPEP y convertirlo en un verdadero banco de desa­
rrollo. Habrâ que fomentar activamente el establecimiento de sistemas monetarios régionales dentro 
del Tercer Mundo.
£/ impuiso de ia Iniciativa de Anisha
Para poder construir un nuevo sistema monetario internacional durante el decenio de 1980, 
habrâ que desmitificar las cuestiones que figuran en el programa monetario y someterlas a debate y 
exâmenes püblios. Los que tienen el poder derivado del dinero tienen que responder püblicamente 
de las consecuencias del ejercicio de ese poder. Esperamos que la IN IC IATIVA DE ARUSHA ayude 
a los pueblos a organizar debates dentro de los distintos contextos nacionales y a presionar a sus go­
biernos para que efectüen un estudio detenido e inicien los preparativos para las negociaciones inter- 
gubernamentales sobre un nuevo sistema monetario bajo los auspicios de las Naciones Unidas.
Hacemos, por tanto, un llamamiento a los pueblos de los pai'ses industrializados y a sus orga- 
nizaciones, incluidos los sindicatos, los partidos y las Iglesias, para que cobren conciencia del costo de 
la actual falta de sistema monetario, tanto para ellos como para el Tercer Mundo. Deben reconocer 
que redunda en su propio interés disponer de un sistema estable que los ayude a luchar contra la infla­
ciôn y que les permita salir de la actual situaciôn de desempleo y recesiôn. Instamos a los gobiernos, 
tanto del Este como del Oeste, a que traten de alcanzar juntos sus objetivos de interés comün dentro 
de un sistema monetario universal y democrâtico. Hacemos un llamamiento para que se den muestras 
tangibles de apoyo internacional a los pueblos y a los gobiernos de los pai'ses del Tercer Mundo que
tratan de defender su soberanta y su dignidad mediante la autodisciplina frente a las amenazas finan- 
cieras externas. Instamos al Tercer Mundo a que reduzca su dependencia de las instituciones financie- 
ras dominadas por el Oeste y a que exprese su solidaridad mediante instituciones, creadas por él, de 
cooperacién monetaria y financiera. Exhortamos por ultimo a la comunidad de naciones para que res- 
ponda râpidamente a nuestro llamamiento en favor de la celebraciôn de una conferencia de las Nacio­
nes Unidas sobre cuestiones monetarias y financieras internacionales y a que haga que esa sea una de 
sus principales tareas para este decenio.
LA CUENTA DE ORO PARA EL DESARROLLO COMO ALTERNATIVA DE FINANCIACION 
PARA LOS PAISES EN DESARROLLO
Introducciôn
El buen funcionamiento del Sistema Monetario Internacional debe proporcionar la oferta de 
réservas internacionales requeridas para facilitar las transacciones internacionales. Todas las discusio- 
nes del Grupo de Expertos en las reuniones de la Conferencia sobre Comercio y Desarrollo, sobre la 
reforma del Sistema Monetario Internacional han insistido en la necesidad de adecuar la oferta y la dis­
tribuciôn equitativa de las nuevas réservas creadas. En estas discusiones sobre la reforma, las opiniones 
mâs générales eran una tendencia hacia un desplazamiento del oro como activo de réserva y una susti- 
tuciôn graduai, en la forma de Derechos Especiales de Giro.
En los ültimos anos, los acontecimientos en el mercado mundial del oro han hecho cambiar la 
idea o mejor reflex ionar sobre la situaciôn actual de las réservas mundiales y el futuro papel de los De­
rechos Especiales de Giro.
Serra necesario un acuerdo que régulé el precio del oro, considerando a éste como un activo de 
réserva. La cotizaciôn de mercado del oro ha alcanzado en los ültimos aiîos unos valores, que en alguna 
ocasiôn ha llegado a ser 10 veces superior al precio oficial antiguo.“  Esto ha llevado a que unos parses 
continüen valorando sus réservas de oro al precio antiguo, mientras que otros lo hacen al precio de 
mercado, con lo cual se produce una gran diferencia en las valoraciones de las tenencias de oro de los 
distintos parses.
Los parses desarrollados argumentaron en su momento que "el dôlar era tan bueno como el 
oro” , y los parses en desarrollo hicieron caso de ese argumento y trataron de acumular los dôlares mâs 
posibles. Los cambios del precio del oro en el mercado internacional han invalidado ese argumento.
Y son los parses en desarrollo los que estin soportando esta pérdida financiera debida a la credibiltdad 
que ellos mismos les dieron a los parses desarrollados.
Réservas internacionales y la era de Bretton Woods
Las réservas internacionales de un pars estin compuestas por; oro, divisas, la posiciôn de réser­
va del par's en el Fondo Monetario Internacional y los Derechos Especiales de Giro. El nivel de réser­
vas de un pars mide la liquidez internacional de este pars.
La utilizaciôn del oro y de las divisas como activos de réserva, no implica en principio futuros 
pasivos. Un aumento del valor de cualquiera de estos dos activos, bien sea un aumento del precio del 
oro o bien de la divisa que forme parte del resto de las réservas, tiene efectos favorables y ademis in- 
crementa la liquidez. En cambio las otras dos formas de activos de réserva, posiciôn en el Fondo Mone­
tario Internacional y los Derechos Especiales de Giro, solamente representan derechos de préstamo.
En la época de Bretton Woods, el oro fue el principal activo de réserva. En 1967, las tenencias 
de oro representaban mis del SO por ciento del valor toai de todas las réservas internacionales, pero a 
partir de 1970 el oro fue siendo desplazado por aigu nas divisas que pasaron a ocupar el papel central 
de réservas internacionales.
El desarrollo del comercio internacional en la década de los sesenta, asi'como la necesidad de 
acumular réservas por parte de los pai'ses superaba en mucho el ritmo al cual el oro iba anadido a la 
oferta monetaria internacional. Esta acumulaciôn de réservas se cubriô con dôlares, a base de una 
permanente situaciôn deficitaria de la Balanza de Pagos norteamericana. La década de los sesenta 
abriô un peribdo de discusiones sobre los mecanismos que senan necesarios para poder disponer de 
suficiente nivel de réservas internacionales de una forma controlada y racional.
El gobiemo francés propuso un incremento del precio oficial del oro para poder aumentar el 
nivel de réservas internacionales. La propuesta no se aceptô porque algunos pai'ses pensaron que la 
liquidez internacional asi' creada se distribuina de forma muy desigual. Asi', para el Présidente del 
Banco Central de Alemania: "si se produjera un incremento del precio del oro los pai'ses que se hubie- 
sen asociado a cambiar el oro a 35$ la onza, y que se encontrarin en posesiôn de una pequena propor- 
ciôn de oro en sus réservas experimentanan una gran pérdida, mientras que los que hubiesen manteni- 
do grandes cantidades de oro, realizari'an importantes bénéficies".”
A partir de 1967, se acordô instituir los Derechos Especiales de Giro como principal activo de
réserva, y se logrô el consenso de promover los Derechos Especiales de Giro al pu esto de principal 
instrumente de réserva del Sistema Monetario Internacional, y reducir el papel del oro como activo de 
réserva.
El Comité de los Veinte, en 1974, élaboré una "propuesta de reforma”  en la que se manifesta- 
ba que "los Derechos Especiales de Giro se convertirân en el principal activo de réserva, y el oro y las 
divisas deberân reducirse como componentes de réserva’’. '*  Este es el contenido de lo que fue la se- 
gunda enmienda en el Convenio Constitutivo del Fondo en 1978.
Los pai'ses en desarrollo ten fan que arrepentirse por no haber actuado de la misma forma que 
lo habfa hecho los paises desarrollados.
Tomando como base los datos aportados por el Fondo Monetario Internacional,”  podemos 
ver la evolucién de la distribuciôn de los activos de réserva en oro durante la etapa de Bretton Woods, 
comparando el crecimiento y composiciôn de las réservas de los pai'ses en desarrollo no productores de 
petrôleo con el experimentado por los cinco principales poseedores de oro.
Los pafses en desarrollo no productores de petrôleo pose fan aproximadamente la misma can- 
tidad de réservas de oro que los pafses desarrollados. En las dos décadas siguientes, mâs del 2/3 del 
crecimiento de las réservas internacionales en esos pafses desarrollados, se debiô al incremento en la 
participaciôn del oro como activo de réserva. Mientras que los pafses en desarrollo, preocupados por 
sus dificultades de liquidez, no se preocuparon de que pudiera darse una posible revaluaciôn del oro. 
Asf, el porcentaje de participaciôn del oro en el incremento de las réservas, de los pafses en desarro­
llo no exportadores de petrôleo fue sôlo el 10 por ciento.
El resultado fue que las réservas en oro en posesiôn de esos cinco pafses desrrollados represen­
taban en 1969, 6 veces mâs que las posefdas por los pafses en desarrollo.
Problemas de la revalorizaciôn del oro
Cada vez es mayor el papel que juega el oro dentro del Sistema Monetario internacional debido 
a la revalorizaciôn "de facto”  de las réservas de oro. Por lo tanto, el nivel efectivo de las réservas inter­
nacionales de oro es mayor de lo que se piensa y muy sensible a las diarias variaciones del precio de 
mercado del oro.
En los anos setenta, el valor de las réservas mundiales aumento diez veces, y se incremento
en algo mâs del 20 por ciento a principios del ochenta. Este crecimiento fue debido al incremento de 
los activos en divisas y del valor al que se expresan las réservas de oro. El aumento del precio de merca­
do del oro le ha devuelto al oro el papel central que ya habi'a tenido como activo de réserva en el Siste­
ma Monetario Internacional. Pero la participaciôn de los Derechos Especiales de G iro en el crecimiento 
de las réservas internacionales sôlo représenté un 2 por ciento a lo largo de toda la década de los se 
tenta.^®
La cuenta de oro
Los pafses en desarrollo y en especial los no exportadores de petrôleo hubiesen podido ver au­
mentar el porcentaje del PNB que los pafses desarrollados dedicarfan en concepto de ayuda oficial pa­
ra el desarrollo.
Esta ayuda oficial, por los pafses desarrollados que en la década de los setenta fue airededor de 
125 mil millones de dôlares, eran las ganancias que obtuvieron los pafses desarrollados debido a la reva­
lorizaciôn del oro a precios de mercado.
Esta desigualdad surgida después de la subida de los precios del oro, hizo que se plantearan al- 
gunas soluciones.
La primera posibilidad serfa realizar algün tipo de imposiciôn sobre los beneficios excesivos 
que han obtenido algunos pafses tras la revalorizaciôn del oro; para redistribuir una parte de dichas ga­
nancias entre los pafses con pocas réservas de ese métal. La tasa impositiva no deberfa ser inferior al 
10 o 15 por ciento. Lo que no se puede confirmar es que los pafses desarrollados admitan en sentido 
positive la propuesta.
Otra posibilidad serfa la de crear una cuenta oro para el desarrollo, basândose en el stock de 
oro restante del Fondo Monetario Internacional. Este rémanente no esta previsto que tenga un papel 
definitive y oficial en el Fondo Monetario Internacional, y por tanto no deberfa haber ningün obstâcu- 
lo para usarlo como base para la constituciôn de la Cuenta Oro para el desarrollo.
Si se establece esta cuenta habrfa que determinar que pafses se deben beneficiar y de qué 
forma se distribuirfan los beneficios. Se plantean dos alternativas:
— realizar un sistema de ventas de oro a ciertos pafses en desarrollo y en cantidades determi- 
nadas al precio nominal de 35$ la onza, y cada pafs podria utilizar ese oro en la forma 
que considerara mâs conveniente.
— proponer la creaciôn de un “ trust Fund”  ampliado, anâlogo al que actual mente funciona 
en el Fondo Monetario Internacional. De esta manera, los cien millones de onzas podrian 
utilizarse a intervalos regulares, utilizando los beneficios con el fin de constituir un fondo 
para el desarrollo que séria utilizado para proporc ionar créditos a ciertos pafses en desa­
rrollo previamente seleccionados.
Cualquiera que sea la alternativa elegida, conducirfa a una transferencia de recursos hacia los 
pafses en desarrollo y podria equilibrar el flujo que en sentido contrario se ha venido produciendo. El 
principal obsticulo con que se pueden enfrentar serfa que el Fondo Monetario Internacional no tiene 
derecho a desviar sus réservas en oro, que pertenecen a todos los pafses miembros. Aunque como las 
réservas de oro del Fondo Monetario Internacional estin valoradas a 35 dôlares la onza, dicha percep- 
ciôn sôlo serfa una sustituciôn de haberes de igual valor: divisas por oro.
También puede ocurrir que el establecimiento de la Cuenta Oro para el desarrollo llevara a ba- 
jar el precio de mercado de oro, con lo cual los beneficios que los pafses en desarrollo esperan obtener 
disminuirfan. Una soluciôn podria ser alargar el tiempo en que se realicen esas ventas en un perfodo 
como mfnimo de 10 anos, para que no tuvieran un impacto muy fuerte en el percio de mercado del 
oro.
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CAPITULOXII
RECAPITULACION, CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS
Como se ha puesto de manifesto a lo largo de los capi'tulos centrales de esta obra, desde su 
apariciôn, en 1914, la UNCTAD ha canalizado las cri'ticas y el descontento de los pafses en desarrollo 
representados por sus voces con mayor eco —universitarios, cientfficos, funcionarios, politicos y perio- 
distas— han mostrado respecto de los principios inspiradores, la estructura y el funcionamiento del Sis­
tema Monetario Internacional de la posguerra, tanto en su version primera, resultado de la Conferencia 
de Bretton Woods como en las modificaciones introducidas en el mismo e lo largo de su vigencia.
En efecto, para muchos observadores crfticos los problemas del sistema —y del Fondo Moneta­
rio como organismo que naciô para dirigirlo— se sitüan en el momento de su nacimiento. Creado por 
pafses industriales preocupados por “ sus ' problemas, el desarrollo econômico no figura entre los obje­
tivos fondamentales. En efecto, al enumerarlos, el Artfculo 1° del Convenio Constitutivo présenta al 
Fondo como un organ ismo que trata de promover la estabilidad de las economies, con tipos de cambio 
también estables; y que, con este fin, proporciona ayuda financiera a corto plazo para evitar la adop- 
ciôn de medidas restrictives durante el tiempo necesario para que se adopten y tengan éxito las medi­
das internas de poiftica econômica disenadas para corregir el desequilibrio.
Aunque, en el mismo artfculo, se hace referenda al “ desarrollo de los recursos productivos de 
los pafses miembros', el tema del desarrollo le es bastante ajeno. Para ocuparse de este problema fue 
creado el Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento, mâs conocido como Banco Mundial. 
En este marco, la ayuda ofrecida por el Fondo es para atender a dificultades especfficas de Balanza de 
Pagos. Ello supone, de una parte, que es la situaciôn de la Balanza la que lo exige, y, de otra, que se 
otorga sujeta a “ condiciones " que, en definitiva, suponen “ restricciones”  a la libre utilizaciôn de dicha 
ayuda.
En esta misma Ifnea se ha criticado la distribuciôn del poder votante que tiende a silenciar, de 
hecho, la voz de los pafses en desarrollo. Ello a pesar de que se han establecido aigu nas facilidades cre- 
diticias cuyos principales beneficiarios son los mencionados pafses, y de que, también de hecho, ha 
aumentado el peso de los pafses en desarrollo en las decisiones del Comité de Directores Ejecutivos que
se adoptan por consenso.
Pero la insatisfacciôn del tercer mundo respecto del Fondo no se lim ita a su diseno inicial, sino 
que alcanza a las reformas posteriores que no se adaptan suficientemente a las necesidades de los pai'ses 
en desarrollo, a juiclo de éstos. Y ello porque, con independencia de determinadas acciones “ en el 
buen sentido", los recursos del Fondo se han reducido, relativamente, a lo largo de su existencia. Por 
otra parte, la segunda enmienda al Convenio Constitutivo, al legalizar la situaciôn a la que se llegô en 
1971, después de la ruptura del sistema de Bretton Woods, se considéra inaceptable por no haber re- 
sueito los problemas mâs in te r^n te s  para los pafses a los que nos referimos y entre ellos el control 
efectivo de la liquidez internacional, la convertibilidad de los saldos, la simetrfa del ajuste, la transfe­
rencia de recursos reales a los pafses en desarrollo y la promociôn de un sistema de cambio estables, 
que, se dice, es el que conviene a estos pafses.
Todo lo anterior se englobarfa en lo que serfa un rechazo de los principios inspiradores y la 
forma de actuaciôn del Fondo. Por lo que hace a los principios es d iffc il negar que el Fondo esti clara- 
mente orientado hacia la economfa de mercado, la libre empresa y el capitalismo, con un sesgo muy 
pronunciado en favor del librecambio, la inversiôn privada y el mecanismo de los precios. Esta visiôn 
del mundo esti inspirada por los pafses industriales —en particular los Estados Unidos— y es impuesta 
a los pafses en desarrollo a través del juego del poder votante. En cuanto a su manera de actuar se ma­
nifesta, frecuentemente, en una actitud paternalista. En efecto, el Fondo supone que un pafs que 
solicita ayuda es por haber sido ignorante o falto de decisiôn y que, por ello, necesita su orientaciôn. 
Parte del su puesto de que todo problema de balanza de pagos tiene su origen en la propia poiftica eco­
nômica; y, naturalmente, desde este enfoque, impone sus condiciones. Este aspecto, el de la “ condicio­
nalidad" en el uso de los recursos del Fondo, ha sido el m is controvertido y criticado desde el punto 
de vista de los pafses en desarrollo, aün por los que admiten un cierto grado de condicionalidad que ase 
gure la devoluciôn al Fondo de los recursos prestados, en los period os de tiempo establecidos, de ma­
nera que se asegure su utilizaciôn temporal y su caricter rotatorio. Es posible que et esquema del Fon­
do sea un tanto simplista. Si el exceso de demanda es la causa de las difcultades de balanza de pagos y 
la soluciôn esti en equilibrar el presupuesto estableciendo un tipo de cambio real ista, este esquema no 
sera, en muchas ocasiones, efcaz en el caso de pafses en desarrollo, que no siempre estin en condicio­
nes de transferir recursos del consumo a la inversiôn. Ademis, el Fondo trata de obtener resultados a 
corto plazo, lo cual hace que no se tengan en cuenta daWrminadas condiciones poifticas y sociales, y 
que, en d e f nitiva, los programas recomendados por el Fondo puedan tener consecuencias sociales 
indeseadas. Finaimente, la relac iôn entre estabilidad y desarrollo es complicada en el caso de los pafses 
en desarrollo en los que un cierto grado de infaciôn puede ser necesario para estimular el desarrollo. 
En conjunto, puede decirse que las condiciones que impone el Fondo son duras, lo cual lleva a muchos 
pafses a no negociar con él hasta que el recurso ai Fondo es la ünica salida a su situaciôn.
Todas estas cri'ticas a la estructura y funcionamiento del Fondo Monetario no son exclusivas 
de los pai'ses en desarrollo. pero si' son propias de! enfoque que ellos hacen en el que, partiendo de las 
caracten'sticas y consecuencias del subdesarrollo se convierte el intento de superar esta situaciôn en el 
primer objetivo de la poli'tica econômica, ante el cual deben ceder todos los demis. Estas cri'ticas, 
canalizadas a través de la UNCTAD, a lo largo del tiempo, pueden ser agrupadas en cuanto afectan al 
Sistema Monetario Internacional y a la organizaciôn y funcionamiento del Fondo en los siguientes 
puntos: tipos de cambio, liquidez y réservas internacional; acceso a los mercados; mecanismo de ajuste; 
facilidades crediticias en el Fondo; proceso para la toma de decisiones; y poli'ticas econômicas nacio­
nales. '
Debe advertirse que, en ocasiones, se han formulado propuestas especiTicas sobre los temas 
enumerados, mientras que, en otros los pai'ses en desarrollo se mueven todavi'a en un nivel de pronun- 
ciamientos générales o de afirmaciôn de intenciones que exigen una elaboraciôn posterior que, entre 
otras cosas, explique los aspectos técnicos y poll'ticos precisos de las reformas que se proponen, inclui­
dos los costes de las mismas.
Los pai'ses en desarrollo se han mostrado contrarios, en general, a la flotaciôn, aunque no es 
menos cierto que, en la época de vigencia del sistema de Bretton Woods se criticaron abiertamente la 
falta de flexibilidad para el ajuste propio del mismo. Varios son sus argumentos frente a la flotaciôn 
generalizada desde 1973. En primer lugar el de la incertidumbre que introduce en el comercio y los 
pagos internacionales y la dificultad que tienen taies pai'ses —mayor que en el caso de los pai'ses indus­
triales— para compensarla por la via de la cobertura a futuro. En segundo lugar, su posible traduce iôn 
en mayores fluctuaciones de los precios de las mercanci'as, tanto de importaciôn como de exporta­
ciôn. Insisten, también, en las complicaciones que para un adecuado manejo de las réservas —tanto por 
lo que se refiere al nivel como a la composiciôn— suponen los cambios flexibles. Ademis aducen que 
su deuda exterior puede aumentar como consecuencia de la simple revalorizaciôn de la moneda en la 
que esté expresada. Finaimente, suponen que el paso hacia un sistema de flotaciôn libre es équivalente 
a un alejamiento de un sistema comercial y monetario administrado centralmente —por el Fondo Mo­
netario por ejemplo—,.en cuanto a los pagos que entienden, puede ser mas beneficioso para ellos, al 
menos si recogiera sus aspiraciones en cuanto a transferencia de recursos y acceso a los mercados de los 
pai'ses industriales. En particular, como un sistema de cambios flexibles exigiri'a menos réservas, habri'a 
menos necesidad de crear Derechos Especiales de Giro, que podri'an suponer una ventaja para los pai'­
ses en desarrollo en términos de transferencia de recursos. Y, es posible, que en ese momento sus nece­
sidades de réservas fueran mayores como consecuencia de la propia flotaciôn entre pai'ses industriales.
El periodo de diez anos de flotaciôn que estamos viviendo —a pesar de que en él se mezclan 
otros fenômenos independientes como la crisis del petrôleo— no ofrece evidencia empi'rica suficiente
para afirmar que frene et crecimiento de las exportaciones de los pai'ses en desarrollo, o afecte desfavo* 
rablemente a su Relaciôn Real de Intercambio.
En todo caso si la situaciôn es de flotaciôn generalizada, a los pai'ses en desarrollo se les plantea 
el problema de la poli'tica a seguir, con la alternativa de ligar su moneda a otra o a otras o hacerla flotar 
independientemente; y, en este ultimo caso, si la flotaciôn es libre o dirigida por ellos. La Teori'a Eco­
nômica proporciona algunas orientaciones para elegir entre tipos de cambios ligados o libres: el origen 
intemo o externo de los desequilibrios; el grado de apertura; la diversificaciôn de las exportaciones; la 
concentraciôn geogrâfica del comercio exterior; el grado de integraciôn de los mercados de capitales; 
la tasa de inflaciôn; las elasticidades de importaciôn y exportaciôn; el efecto de las variaciones en el t i­
po de cambio sobre la oferta monetaria; el nivel de réservas internacionales; y la preferencia, posible, 
por una renta estable frente a un nivel de renta determinado son aspectos a tener en cuenta antes de 
adoptar una decisiôn. Pero, como ya se ha indicado, los pai'ses en desarrollo no constituyen un grupo 
homogéneo en cuanto a sus caracten'sticas concretas y en lo que se refiere a su situaciôn en un momen­
to determinado, y no cabe, en consecuencia, una contestaciôn que a todos convenga. En general, se 
puede decir que un pai's en desarrollo abierto, con una economi'a no diversificada con elasticidades ba- 
jas y cuyos desequilibrios se originan, en su mayor parte, en el interior, encontrarâ ventaja en los tipos 
fijos frente a los flexibles. Por el contrario, un pai's en desarrollo con una economi'a cerrada y diversifi­
cada y con elasticidades al tas y reducido nivel de réservas preferirâ, en general, los cambios flexibles.
En definitiva, la elecciôn es complicada y no cabe hacer una recomendaciôn de validez general. 
La experiencia vivida nos confirma esto, al mostrarnos una fuerte preferencia de los pai'ses en desarro­
llo en favor de ligar las fluctuaciones de su moneda a otra —generalmente al dôlar, incluso en casos en 
los que sus relaciones financieras con los Estados Unidos no eran muy estrechas— o a determinadas 
cestas —incluidos los Derechos Especiales de G iro— y el resultado no ha sido, como pudiera esperarse, 
una polarizaciôn de estos pai'ses en bloques o areas monetarias determinadas.
Con todo y para cerrar este punto relativo al sistema de tipos de cambio hay que insistir en 
que, con razôn o sin ella, y apoyados o no en experiencias validas y contrastadas, los pai'ses en desarro­
llo, como grupo, estân en contra de la flotaciôn y piden, a través de la UNGTAD, una vuelta a una si­
tuaciôn emkkque la estabilidad de los tipos de cambio sea la régla general o casi general.
En la definiciôn del Grupo de los Diez, generalmente aceptada desde 1964, las réservas interna­
cionales son aquellos activos que las autoridades monetarias de un pais pueden u tilizar —bien directa­
mente, bien mediante su conversiôn en otros activos— para man tener el tipo de cambio de su moneda 
cuando tiene déficit en sus pagos exteriores. La clasificaciôn de estas réservas es siempre arbitraria, pe­
ro convencionalmente se entiende que comprenden el oro, las monedas convertibles, las posiciones en
el Fondo y los Derechos Especiales de Giro. La liquidez internacional es un concepto m is amplio que 
hace alusion a los medios utilizables para saldar deficits internacionales, incluyendo, por lo tanto, sus 
posibilidades de endeudamiento, las divisas en poder de sus bancos comerciales, la voluntad de los ex- 
tranjeros de mantener su moneda en caso de déficit de la balanza de pagos, y el grado en el que aumen- 
tos del tipo de interés o variaciones en la estructura de los tipos pueda estimular una entrada de capita­
les. Se trata, pues, de un concepto mis amplio que el de réservas internacionales, pero, también, menos 
tangible. Ademis, en el caso de los pai'ses en desarrollo, los dos conceptos tienden a iguaiarse ante las 
dificultades de dichos pai'ses para endeudarse en determinados period os, la escasez habituai de las ré­
servas extranjeras en poder de los bancos comerciales propios, el probable limitado deseo por parte de 
los extranjeros de acumular las monedas de los pai'ses en desarrollo y la improbable sensibilidad de los 
capitales extranjeros a los aumentos de los tipos de interés. Pues bien, la idea de que cualquier pai's en 
desarrollo tiene un déficit de réservas no résisté la menor cri'tica ni se puede defender a la vista de la 
experiencia histôrica. Sin embargo, si'se puede afirmar que dada la inestabilidad de sus balanzas de pa­
gos y el alto coste del ajuste en términos de recursos reales, la mayor parte de los pai'ses en desarrollo 
necesitan un volumen importante de liquidez internacional si pretenden mantener un proceso de desa­
rrollo estable. Pero como el coste de oportunidad de mantener un volumen elevado de réservas es alto, 
dichos pai'ses no desearan tanto poseer importantes réservas como disponer de un sistema que les pro- 
porcione la posibilidad de accéder a la financiaciôn cuando lo precisen. Pero como la inestabilidad de 
sus ingresos por exportaciones es consecuencia del bajo nivel de desarrollo econômico, los pai'ses en de­
sarrollo, mis que liquidez a corto plazo y, ademis de ésta, lo que necesitan es ayuda a largo plazo. Pero 
una vez mis en este caso, los pai'ses en desarrollo no constituyen un grupo homogéneo. Por el contra­
rio, cabe distinguir dos modelos. Segün el primero de ellos, el pai's posee un nivel relativamente alto de 
réservas y consigne mantenerlo ajustando, con rapidez, sus déficits de balanza de pagos; de acuerdo 
con el segundo, el pai's tend n'a un nivel bajo de réservas y no estari'a demasiado preocupado por man­
tenerlo estable. Pero la posiciôn de las autoridades monetarias de estos pai'ses no suele encajar exacta- 
mente en ninguno de estos dos modelos. Por otra parte, los aumentos del precio del petrôleo ha con­
tribuido a agrandar las diferencias entre unos pai'ses en desarrollo a los que se ha planteado el problema 
de la utilizaciôn y colocaciôn de sus grandes réservas y otros, cuyo problema es el de conseguirlas para 
financiar sus déficits. ■
Es évidente que ciertas modificaciones en el Sistema Monetario Internacional podri'an contri­
buir a que la soluciôn del problema de las réservas fuera mis sencilla. Asi', la redistribuciôn de las mis­
mas, mediante el reciclaje, de manera que pudieran transferirse de pai'ses con exceso a pai'ses con défi­
cit. En buena medida esto se ha hecho a través del mercado de euromonedas, pero cabri'a pensar en un 
mecanismo mis formai. Otro procedimiento podri'a ser un aumento, discriminatorio, de las réservas de 
los pai'ses en desarrollo, mediante el correspondiente aumento de sus cuotas en el Fondo que determi- 
nari'a, automiticamente, un mayor acceso de dichos pai'ses a las facilidades crediticias que, en buena
parte, estân en relac iôn con las respectivas cuotas. También cabri'a aumentar, en el caso de los pai'ses 
en desarrollo, la porc iôn de la cuota que podri'a obtenerse en el marco de las distintas facilidades o ser­
vicios financieros. En otra li'nea de actuaciôn, se podria intentar no el aumento de las réservas de estos 
pai'ses, sino reducir su necesidad de réservas por la via de una utilizaciôn mis eficiente de las mismas. 
Ello se podri'a lograr, por ejemplo, estimulando a los pai'ses en desarrollo a utilizar m is el tipo de cam­
bio como instrumento de ajuste, o consiguiendo una reestructuraciôn de su comercio de manera que 
una mayor proporc iôn del mismo se realice entre los propios pai'ses en desarrollo, lo  cual les permitiri'a 
introducir un activo de réserva aceptable entre ellos. Recordemos que en la UNCTAD III ya se propuso 
que el Fondo estableciera una facilidad especial para respaldar la expansiôn del comercio entre pai'ses 
en desarrollo. Por otra parte, estos pai'ses podri'an utilizar con mis intensidad entre ellos acuerdos de 
pagos de varios tipos como uniones de compensaciôn o clearing, sistemas de puesta en comûn de réser­
vas, etc., m is o menos experimentados en ocasiones como ocurre en el Mercado Comün Centroameri- 
cano, la Asociaciôn Latinoamericana de Librecomercio (ALALC), la Uniôn Monetaria de Africa Occi­
dental, etc.
Con independencia de estos posibles arreglos de tipo regional, es innegable que un sistema mo­
netario internacional que pueda calificarse de “ equitativo" no deberi'a exigir a pai'ses relativamente 
pobres, y menos aün a los m is pobres, la realizaciôn de sacrificios en materia de desarrollo, mucho mis 
si, como ocurre con frecuencia, sus déficits de balanza de pagos son el resultado de factores que ellos 
no pueden controlar. El Fondo ha evolucionado bajo la presiôn de los pai'ses en desarrollo y ha intro- 
ducido facilidades financieras especialmente dirigidas a estos pai'ses, liberalizando y flexibilizando el 
acceso a las mismas. El Servicio de Financiaciôn Compensatoria; el Servicio de Financiaciôn de Exis- 
tencias Reguladoras; el Servicio Ampliado; y, durante un cierto peri'odo de tiempo, el Servicio de 
Petrôleo, la Cuenta para primar el pago de intereses y el Fondo Fiduciario constituyen nuevos y am- 
pliados canales para atender a las necesidades de financiaciôn de estos pai'ses. Todos ellos, como grupo 
han utilizado ampliamente estas facilidades que el Fondo les ofrece dentro de la llamada Cuenta Gene­
ral. A pesar de ello permanece su insatisfacciôn habiéndose dirigido sus cri'ticas en dos direcciones: por 
una parte a plantear el problema de los productos primarios, causa de sus dificultades de balanza de 
pagos y la forma en la que el sistema monetario internacional podri'a ayudar a resolverlo; por otra a 
vincuiar las asignaciones de Derechos Especiales de Giro a la ayuda.
En cuanto al problema de los productos primarios, tan importantes para estos pai'ses, se trata 
de que el Fondo no se limite a compensar las disminuciones de los ingresos por exportaciones, sino 
que, ademis, se organice la financiaciôn de las existencias reguladoras en el marco del Programa Inte- 
grado de Productos Bisicos, propu esto por la UNCTAD.
Por lo que se refiere a los Derechos Especiales de Giro el tema en el que m is han insistido los
pai'ses en desarrollo es el de vincuiar su creaciôn y asignaciôn a la ayuda para el desarrollo. Hasta ahora, 
ademâs de la creaciôn de un clima que antes no existi'a, se ha logrado el establecimiento de un Comité 
Ministerial Conjunto del Fondo Monetario y el Banco Mundial para ocuparse del problema de la trans­
ferencia de recursos reales de los pai'ses ricos a los pobres. Antes aün de su creaciôn, el Grupo de los 
Veinte discutiô ya el tema del "V incu lo ”  anunciando normas para promover el aumento de la corrien- 
te neta de recursos hacia los pai'ses en desarrollo. Se tratari'a, pues, de una medida basada, mâs bien, en 
argumentos de justicia redistributiva, porque la mayor parte de los argumentos econômicos a favor o 
en contra del Vi'nculo son difi'ciles de verificar “ ex ante". En esta Il'nea, y sin exponer todos los argu­
mentos que se han dado, cabe mencionar la afirmaciôn de que la reducciôn de otras formas de ayuda 
compensari'a la que los pai'ses en desarrollo recibin'an mediante el vi'nculo que se pretende, y lo mismo 
la afirmaciôn de que su introducciôn minari'a la confianza en el Derecho Especial de Giro, como activo 
de réserva. Incluso cuando cabe la cuantificaciôn, todo parece indicar que las implicaciones del vi'nculo 
seri'an relativamente poco importantes —tanto en términos de ayuda generada, como de mayor infla­
ciôn producida, o de aumento de los desequilibrios— y que no justifican las discusiones y las controver­
sias en torno a él. Evidentemente el impacto que pudiera tener el vi'nculo dependeri'a, en buena medi­
da, de la naturaleza del activo. Por ejemplo, un tipo de interés alto supone un menor elemento conce- 
sionario; la asignaciôn directa a los pai'ses, implican'a una ganancia relativa para los pai'ses en desarrollo 
mâs ricos; la canalizaciôn de las ventajas hacia los mâs necesitados parece que se lograri'a mejor con la 
asignaciôn a través de un organ ismo internacional, como pudiera ser la Asociaciôn Internacional de 
Desarrollo del Grupo del Banco Mundial. El crecimiento de otras réservas distintas de los Derechos Es­
peciales de Giro hace perder importancia al tema del vi'nculo. Pero si admitimos que en el futuro di­
chos Derechos Especiales de Giro llegaran a ser el ünico activo de réserva del sistema, o el mâs impor­
tante, hay que aceptar que el vi'nculo supondri'a una ayuda importante para los pai'ses en desarrollo. 
Si se consiguiera que las asignaciones se concentraran en los pai'ses mâs necesitados y el tipo de interés 
de los Derechos Especiales de Giro que hubieran de pagar dichos pai'ses se primara, el vi'nculo podri'a 
contribuir a mejorar los niveles de vida de millones de individuos.
Los déficits de balanza de pagos —el desequilibrio que podri'amos considerar "norm al" en el ca­
so de los pai'ses en desarrollo— pueden tener su origen en una multiplicidad de factores que, a nuestros 
efectos, clasificaremos en dos grupos; causas estructurales o reales y causas monetarias.
Las primeras tienen relaciôn con el tipo y la naturaleza de los bienes que entran en el comercio 
y el grado de eficacia alcanzado en su producciôn. Una importante caracteristica, dentro de este grupo, 
se refiere a la elasticidad renta de la demanda de importaciones y exportaciones. En efecto, las expor­
taciones de los pai'ses en desarrollo suelen ser —prédominante o incluso ünicamente— de productos 
primarios, cuya elasticidad renta suele ser baja. Por el contrario, la elasticidad de la demanda de impor­
taciones de los pai'ses en desarrollo suele ser muy alta. Por todo ello, y si no vari'an otros factores, un
crecimiento uniforme de la renta mundial producirâ un empeoramiento de la posiciôn de balanza de 
pagos de los pai'ses en desarrollo. Otra caracteristica estructurai se refiere a la elasticidad precio de la 
demanda de importaciones y exportaciones. Si la demanda de exportaciones es elâstica al precio y la 
demanda de importaciones es inelâstica, en el caso de que los precios de importaciôn aumenten mâs 
râpidamente que los de exportaciôn —un caso frecuente para los pai'ses en desarrollo— el empeora­
miento de la relaciôn real de intercambio se traducirâ en un empeoramiento de la balanza de pagos. 
Asi' pues, tanto la elasticidad renta, como la elasticidad precio, pueden crear problemas de balanza de 
pagos a otros pai'ses.
Por lo que se refiere a las causas monetarias de los desequilibrios de balanza de pagos, su origen 
puede residir en la propia poli'tica monetaria. En efecto, la creaciôn inflacionista de dinero se traduci­
râ en déficit exterior. Sin embargo, la crisis de los setenta demuestra que ni las poli'ticas monetarias 
errôneas, ni siquiera la evoiuciôn de factores internos pueden explicar, por s i'solos, las dificultades de 
balanza de pagos. Por el contrario, cualquier explicaciôn tendri'a que contar con otros dos factores por 
completo fuera de todo control por parte del conjunto de los pai'ses en desarrollo: el aumento de los 
precios del petrôleo, con su efecto ad verso sobre la relaciôn real de intercambio de los pai'ses importa- 
dores de crudo, y la recesiôn de los pai'ses industriales con la consiguiente reducciôn de la demanda de 
exportaciones producidas en los pai'ses en desarrollo.
Cualquiera que sea el origen del déficit, las posibilidades de acciôn del pai's que lo expérimenta 
son dos: financiarlo, mediante réservas propias o préstamos internacionales, o tratar de corregirlo me­
diante las adecuadas poli'ticas de ajuste que, en definitiva, implican la reducciôn de la demanda interna. 
Es évidente que la financiaciôn de un déficit sera posible si es transitorio y mucho mâs difi'cil, o inclu­
so imposible, si se trata de un déficit permanente reflejo de un desequilibrio fundamental. Y es tam­
bién claro que, en general, los pai'ses tratan de lograr una combinaciôn adecuada de ajuste y financia­
ciôn. Sin embargo, como los pai'ses en desarrollo encuentran financiaciôn a costes mâs elevados que los 
pai'ses industriales se ven forzados a seguir poli'ticas de ajuste relativamente mâs duras que éstos. De 
aqui' el interés mostrado por los pai'ses en desarrollo, a través de la UNCTAD, en disponer de fuentes 
de financiaciôn baratas a través del Fondo Monetario Internacional. Como hemos tenido ocasiôn de 
ver el Fondo ha atendido, en buena parte, esta demanda a través de la creaciôn y ampliaciôn de deter­
minados servicios y facilidades financieras. La evidencia empi'rica que se puede obtener en este terreno 
muestra, por una parte, la utilizaciôn al lim ite de lo posible de estas facilidades por parte de los pai'ses 
en desarrollo y la amplia utilizaciôn por parte de éstos de la devaluaciôn como mecanismo corrector. Y 
el estudio de los casos, debido a Cooper, permite afirmar que en el 75 por ciento de los casos la balan­
za de pagos por cuenta corriente, medida en moneda extranjera, mejorô en el ano siguiente a la deva­
luaciôn, y en el 90 por ciento de los casos mejorô dicha balanza, o la de capitales, o ambas. Y el Fondo 
Monetario ha apoyado programas de estabilizaciôn que inclui'an una devaluaciôn para evitar restriccio-
nés comerciales o prâcticas de cambios multiples y presionado, al mismo tiempo, en favor de la libera- 
ciôn del comercio que la propia devaluaciôn hacia mâs viable. Pero la experiencia muestra, asimismo, 
que la devaluaciôn ha de ir acompanada por una poiftica monetaria adecuada, siendo incompatible con 
una poiftica expansiva; por el contrario, una poiftica suficientemente contractiva puede hacer innece- 
saria la devaluaciôn. En definitiva, si no se acepta la reducciôn en el nivel de vida no hay mecanismo 
util. Sin embargo, esta ensenanza aplicada al caso de los pafses en desarrollo nos lleva a una afirmaciôn 
diffcilmente discutible. Si los pafses en desarrollo —al menos muchos de ellos— no pueden reducir mâs 
aün sus niveles de vida, sus déficits de balanza de pagos tendrân que ser financiados a corto plazo y el 
ajuste tan sôlo se podrâ enfocar como un problema estructurai, esencialmente a largo plazo. Pero la 
reacciôn de la comunidad internacional en cuanto a la posibilidad de seguir financiando dichos déficits 
estarâ, sin duda, en relaciôn con el origen de los mismos. Esto ha llevado, en la prâctica, a que el Fon­
do Monetario estudie caso por caso las peticiones de financiaciôn que se le presentan y ofrezca liquidez 
condicional en un intento de corregir, simultâneamente, las causas de los desequilibrios.
El conjunto de peticiones de los pafses en desarrollo en relaciôn con el sistema monetario inter­
nacional ha quedado englobado, en los ültimos anos, dentro de un esquema mâs amplio que ha recibi- 
do el nombre de Nuevo Orden Econômico Internacional. Un pârrafo de un documento de la UNCTAD 
nos permitirâ desentranar su esencia; “ la estrategia para el decenio de 1970 fue esencialmente un in­
tento de resolver el problema del desarrollo, con una serie de medidas conexas, en los sectores del co­
mercio, las corrientes de recursos financieros, la transferencia de tecnologfa, etc., destinadas a dar a los 
pafses en desarrollo una mayor participaciôn en los beneficios de la expansiôn econômica dentro del 
marco institucional existente. En cambio, el programa para el establecimiento del Nuevo Orden Eco­
nômico Internacional es un intento de reestructuraciôn del propio marco institucional, con objeto de 
que el sistema econômico internacional puede respaldar mejor que ahora los esfuerzos de los pafses en 
desarrollo por desarrollarse” . ^
Podemos ver, en ese pârrafo, que el Nuevo Orden Econômico Internacional no émana de 
un estudio ünico de las condiciones que prevalecen en la economfa internacional; es lo que podrfamos 
denominar una “ plataforma reivindicativa”  que se ha ido elaborando a lo largo de muchas reuniones.
Como senalan Byé y Des tanne de Bernis la prehistoria inmediata del Nuevo Orden Econômico 
Internacional debe encontrarse en la Carta de Argel del Grupo de los 77, en la cumbre de los pafses no 
alineados de Lusaka (1970) y la Conferencia de Ministros de Asuntos Exteriores de Georgetown 
(1972), y, también, en la creaciôn de la OPEP y en su nueva actitud a partir de 1970, actitud que da- 
rfa lugar, en el ano 1973, ai estallido de la crisis energética. ^
No hay duda alguna de que los escasos resultados obtenidos por la UNCTAD, consecuencia, en
buena parte, del tratamlento parciai de los problemas, han constituido el telôn de fondo de taies recla- 
maciones. Al no haber obtenido los resultados deseados los pai'ses del tercer mundo, dentro de su hete- 
rogeneidad, han logrado ponerse de acuerdo en algunos puntos fondamentales, en algunas demandas 
respecto a la organizaciôn de las relaciones econômicas internacionales, que son las que dan lugar al 
nuevo orden econômico internacional.
No hay mucho que precisar respecto al poder de la OPEP, y muy especialmente desde el ano 
1973, cuando se advierte la debilidad de los pai'ses occidentales industrializados y la necesidad de con­
tar con el hidrocarburo que constituye su materia prima bâsica. Tanto es asi' que, en abril de 1974, 
se lleva a cabo una reuniôn extraordinaria de las Naciones Unidas dedicada a primeras materias y desa­
rrollo, reuniôn forzada por el Tercer Mundo. En esa reuniôn Argelia, cabeza de fila de los pai'ses radi­
cales tercermundistas, pone de manifesto la necesidad de quebrar los mecanismos institucionales 
existentes.
Aunque el contenido del Nuevo Orden Econômico Internacional no estâ totalmente delimita- 
do —y probablemente no lo estarâ nunca— sus principales aspectos si' pueden ser ya enunciados; y lo 
vamos a hacer siguiendo el ya mencionado documento TD/B/757 de la UNCTAD. Los grandes aparta- 
dos en que podemos dividir la plataforma reivindicativa son los siguientes:
a) Cambios institucionales en las relaciones econômicas entre pai'ses en desarrollo y pai'ses 
desarrollados; b) autonomi'a colectiva de los pai'ses en desarrollo. Cada una de estas grandes rübricas 
se descompondrâ, a su vez, en una serie de peticiones y, consecuentemente, de tensiones entre el Norte 
y el Sur.
a) Cambios institucionales en las relaciones econômicas entre pai'ses en desarrollo y pai'ses 
desarrollados
Veamos, como ya hemos dicho, los principales aspectos de esa voluntad de transformaciôn:
Mercados mundiales de productos bâsicos: se trata de cambiar las estructuras comerciales para 
mantener el poder adquisitivo de las exportaciones del mundo en desarrollo. Los puntos mâs importan­
tes contenidos en esta reclamaciôn son el Programa Integrado para los Productos Bâsicos y el estableci­
miento de réservas de cereales de alimentaciôn humana.
Programa Integrado para los Productos Bâsicos. Fue aprobado en el ano 1976 por la UNCTAD 
y supone el intento de concert ar toda una serie de acuerdos internacionales destinados a fi jar los pre-
cios de los productos que interesan a los pai'ses en desarrollo, con in im o de llegar a escalas negociadas 
de precios, es decir a una forma de indexaciôn de los mismos. Hasta el momento, los pai'ses desarrolla­
dos occidentales se han mostrado muy reacios a buscar una soluciôn de este tipo y lo ünico que se ha 
conseguido es la puesta en marcha de un Fondo Comün en Materias Primas cuyo objetivo es financiar 
las réservas de estabilizaciôn necesarias para evitar el desplome de los precios de los principales produc­
tos bâsicos.
Réservas de cereales de alimentaciôn humana; se trata, en este caso, de establecer esas réservas 
y de mantenerlas para evitar hambres generalizadas o localizadas.
El comercio y la divisiôn internacional del trabajo. En dicho apartado hemos de distinguir los 
temas que se refieren al comercio en general, los que atanen a la reestructuraciôn de la divisiôn interna­
cional del trabajo y los relativos al intercambio entre pai'ses que tienen sistemas econômicos y sociales 
distintos.
En lo que respecta al comercio en general se trata de abrir los mercados de los pai'ses desarrolla­
dos y concéder a los productos procedentes del Tercer Mundo un trato preferencial, al tiempo que se 
évita todo tipo de proteccionismo por parte de los pai'ses desarrollados. Para ello se pone en prâctica la 
denominada "clâusula de habilitaciôn” , que permite a los miembros del GATT soslayar el principio de 
naciôn mâs favorecida.
La reestructuraciôn de la divisiôn internacional del trabajo, en ciertos sectores, supone adoptar 
toda una serie de disposiciones institucionales en la industria y el transporte mari'timo. En virtud de las 
primeras, las que corresponden a la industria, se trata de reasignar capacidades existentes en los pai'ses 
desarrollados a favor de los subdesarrollados; con respecto a la segunda, al transporte, se busca una par­
ticipaciôn creciente y equitativa de los pai'ses en desarrollo en el tonelaje mundial de transporte 
maritimo.
En lo que se refiere al comercio entre pai'ses que tienen sistemas econômicos y sociales diferen­
tes se persigue impulsar esos flujos. Por ejemplo, su busca la cooperaciôn tripartita entre empresas de 
pai'ses en desarrollo, de pai'ses social istas y de pai'ses industriales.
Los sistemas monetario y financiero internacional. En este terreno las peticiones del Nuevo Or­
den Econômico Internacional pueden agruparse de la siguiente manera: a) reforma del sistema moneta­
rio internacional; b) mejoramiento de los servicios de financiaciôn; c) alivio de los problemas de la deu­
da de los pai'ses en desarrollo; d) seguridad de las corrientes de recursos financieros en condiciones 
bland as.
Reforma del sistema monetario internacional. Debe realizarse, a juicio de los pai'ses del Tercer 
Mundo, buscando los siguientes objetivos: necesidad de impedir que la inflaciôn se propague de los 
pai'ses desarrollados a los pai'ses en desarrollo; mantener el valor real de las réservas monetarias de los 
pai'ses monetarias de los pai'ses en desarrollo; creaciôn adecuada, equitativa y ordenada de liquidez, te­
niendo muy en cuenta las necesidades de liquidez de estos pai'ses; vincuiar la creaciôn de Derechos Es­
peciales de Giro a las necesidades financieras del Tercer Mundo; eliminar la inestabilidad del sistema, 
en particular la incertidumbre con respecto a las variaciones de los tipos de cambio; lograr que los pai'­
ses en desarrollo participen mâs ampliamente en la adopciôn de decisiones tanto del Fondo como de 
las instituciones de financiaciôn del desarrollo.
En cuanto a la mejora de los servicios de financiaciôn lo que se pide es que se suavicen las con­
diciones impuestas por el Fondo Monetario Internacional para amortizar los créditos y para los acuer­
dos de derecho de giro; ampliaciôn y liberalizaciôn del Servicio Compensatorio del Fondo Monetario 
Internacional, con objeto de que se tengan en cuenta las variaciones de los precios de las importacio­
nes; mejorar el Servicio de Financiaciôn de Réservas de Estabilizaciôn del Fondo y que éste preste asis­
tencia directa a las réservas internacionales de estabilizaciôn; por ultimo, la creaciôn de un Servicio de 
Financiaciôn de Importaciones de Alimentos que permita a los pai'ses en desarrollo importar cantida­
des suficientes de los mismos sin que se produzca una disminuciôn peligrosa de su réserva de divisas o 
un empeoramiento imprévisible de sus balanzas depago.
Alivio del problema de la deuda. A fines de 1983 la deuda pendiente de los pai'ses en desarro­
llo se situaba en torno a los 800.000 millones de dôlares.‘*No es de extranar, por lo tanto, que el Tercer 
Mundo tenga muy présente el problema de su deuda, de su creciente endeudamiento con los pai'ses 
desarrollados. Los temas debatidos al amparo de esta rübrica son multiples, todos ellos tienden a dulci- 
ficar las condiciones en que debe amortizarse esa deuda y deben destacarse dos elementos: el primero 
de ellos es la necesidad de reducir la carga de la deuda para los pai'ses subdesarrollados pero, muy espe­
cialmente, para los mâs pobres de entre ellos; el segundo es la insistencia en que todas las operaciones 
de deuda se realicen a través de instituciones multilatérales y no de forma bilateral, con cadaunode 
los pai'ses desarrollados.
Seguridad de las corrientes de recursos financieros. En este terreno la principal directriz, de ca­
râcter institucional, emanada de las resoluciones concernientes al Nuevo Orden Econômico Internacio­
nal, mantiene que la corriente de recursos financieros en condiciones de favor a los pai'ses en desarrollo 
debe ser prévisible, continua y cada vez mâs segura para que éstos puedan ejecutar programas a largo 
plazo de desarrollo econômico y social.
Transferencia de tecnologfa. La variable tecnolôgica ocupa un puesto tan senalado en el moder-
no desarrcllo que su absoluto dominie per parte de los paises industrializados constituye quizis la 
barrera mas importante con la que tropiezan los pai'ses en desarrollo. *
De ahi' que, en este terreno, las peticiones del Nuevo Orden Economico Internacional impli- 
quen, per lo menos, tres modificaciones importantes; la primera, elaborar un côdigo internacional de 
conducta para la transferencia de tecnologia acomodada a las necesidades y condiciones de los pai'ses 
en desarrollo; la segunda, revisar las convenciones internacionales sobre patentes y marcas para atender 
a las necesidades especiales de estos pai'ses; la tercera, formulae polI'ticas internacionales y nacionales 
para evitar la fuga de intelectuales del Tercer Mundo, con su secuela de efectos adversos para los pai'ses 
en desarrollo.
b) Autonomi'a colectlva de los pai'ses en desarrollo
Este gran apartado del Nuevo Orden Economico Internacional busca un sistema de re lac ion es 
entre los pai'ses del Tercer Mundo que potencie sus economi'as y, consecuentemente, aumente su peso 
especi'fico en la esfera internacional. Se recomiendan concretamente dos tipos de medidas: las primeras 
tratari'an de encontrar un "mécanisme apropiado" para defender los productos basicos exportados per 
los pai'ses subdesarrollados y para aumentar el acceso de esos productos a los mercados; la segunda se 
refiere a la concesion de trato preferencial por los pai'ses en desarrollo a las importaciones procedentes 
de otros pai'ses en desarrollo.
Tratando de concretar las medidas necesarias para desarrollar el primero de los puntos se busca 
—para llevar a la practica ese “ mécanisme apropiado” — crear Consejos de Asociaciones de Productores 
con objeto de lograr acuerdos entre los mismos y potenciar las exportaciones y los precios de sus pro­
ductos basicos. El segundo aspecto trata, como ya hemos dicho, de potenciar la cooperacion entre los 
pai'ses en desarrollo mediante actividades régionales e interrégionales, que gozari'an del apoyo de la 
UNCTAD y de otras organizaciones compétentes, con miras a forjar un sistema general y complete de 
cooperacion economica entre estos pai'ses. *
Como puede observarse, a traves de este breve resu men, el Nuevo Orden Economico Interna­
cional no es un texto cerrado y acabado de pretensiones por parte de los pai'ses en desarrollo; es mis 
bien, hasta el momento, un conjunto de deseos, proclamados de manera cada vez mas intensa, e inclu- 
so, violenta que, tod avia a estas alturas, apenas ha conocido algunas realizaciones. Tal vez una de ellas 
sea la creacion del Fondo Comun de Materias Primas, destinado a financiar las réservas de estabiliza- 
ciôn.
La UNCTAD, en el mismo documento que nos ha servido para resenar los aspectos fondamen­
tales del Nuevo Orden Economico Internacional, atribuye la falta de realizaciones notables a tres fac- 
tores: la escasa voluntad de los pai'ses desarrollados de llevar a cabo esa transformaciôn, la falta de re- 
conocimiento de la interdependencia global por parte de los pai'ses desarrollados y, finalmente, la esca­
sa definiciôn de lo que es el Nuevo Orden Economico Internacional y de los procedimientos necesarios 
para establecerlo.
Evidentemente los pai'ses desarrollados no ven con demasiado buenos ojos toda esa transforma­
ciôn pretendida en las relaciones econômicas internacionales; no solo porque supone una merma de su 
poder sino, adema's, porque en muchos casos dudan de la viabilidad de las medidas propuestas.
Esta falta de reconocimiento de la interdependencia global, es decir de la posibilidad de que ayu- 
dando al Sur se ayuden también los pai'ses del Norte, caracteri'stica de nuestro mundo, se ve intensifi- 
cada por la crisis mundial que obliga a los gobiernos a concentrarse en los problemas a corto plazo.
Una valoraciôn del Nuevo Orden Economico Internacional, indispensable para encuadrar los 
deseos de transformaciôn del sistema monetario internacional que los pai'ses en desarrollo han reitera- 
do en los foros internacionales y, en particular, en la UNCTAD, ha de partir de una evidencia; dichos 
p ai ses tienen razones para rechazar una situaciôn como la actual tan tensada por los desequilibrios. 
Pero las propuestas del Tercer Mundo rebasan la capacidad de transformaciôn estructural de la econo- 
mi'a internacional y suponen auténticos saltos en el vaci'o.
Por lo que se refiere, en concreto, a la reforma del sistema monetario internacional, objeto de 
este trabajo, en cualquier momento —pero muy especialmente en el actual— es d iftc il pensar en una 
reforma profunda del mismo que atienda los puntos de vista divergentes de pai'ses o grupos de pai'ses. 
De momento —y a diferencia de lo que ocurriô, por ejemplo, en 1944 y 1971— no hay un sentimien- 
to generalizado sobre la necesidad de la reforma y, menos aün, sobre el posible enfoque de la misma. 
En 1944 la experiencia anterior —gran depresiôn, década de los treinta y segunda guerra m undia l- 
empujaba a todos hacia un sistema en el que la estabilidad y la no discriminaciôn fueran objetivos 
irrenunciables. En 1971 la ruptura total del sistema de paridades estables teni'a que desembocar en una 
situaciôn de mayor Iibertad y flexibilidad de cambios. En 1984 las cosas son de otra manera. Sin em­
bargo, es en este marco en el que se insertan, actualmente, las propuestas de los pai'ses en desarrollo 
que, a diferencia de lo que ocurriô en ocasiones anteriores, no suponen un simple cambio en la organi- 
^zaciôn, en las normas o en las poli'ticas del Fondo, sino que se trata de transferir un volumen de recur- 
SOS, mucho mayor, de los pai'ses industriales —a los que habri'a que anadir los pai'ses exportadores de 
petrôleo— a los pai'ses subdesarrollados. Asf, a las propuestas de vuelta a un sistema de cambios fijos, 
mayor simetri'a del ajuste entre acreedores y deudores, etc., se anaden ahora las que incorporan la idea
de la transferencia entre pai'ses, como la exigencia de una creaciôn de Derechos Especiales de Giro mis 
regular e importante; el vi'nculo entre dicha creaciôn y la ayuda al desarrollo; la reducciôn de la condi- 
cionalidad del Fondo, asf como de los limites que las cuotas suponen para la utilizaciôn de los recur- 
sos; el establecimiento de una facilidad financiera, a medio plazo, en el Fondo, con un mi'nimo de con- 
dicionalidad; la prima a los parses mis pobres para abaratar el para ellos alto coste de los recusos; y la 
renegociaciôn sistemâtica de la deuda exterior.
Pero la cri'tica de una instituciôn, o de un sistema en vigor, no debe limitarse a exhibit la frus- 
traciôn de los que no estân conforme con ellos. Por el contrario, es indispensable que llegue a provocar 
el dialogo y la discusiôn y contribuya a un mejor conocimiento de los te mas que conduzca a solucio- 
nes. Para que ello sea asf, las ideas deben estar claras y las propuestas ser concretas y viables. Y este no 
ha sido ciertamente el caso mis general por lo que se refiere a las crfticas al sistema monetario interna­
cional y a las propuestas formuladas para su reforma. Ya nos hemos referido a las crfticas, a lo que 
pudiéramos llamar la “filosoffa” del Fondo Monetario, es decir a lo que dicha instituciôn "es". Se tra­
ta de un camino que no conduce a parte alguna, ya que subestima las dificultades que supondrfa una 
negociaciôn internacional sobre cuestiones monetarias en el momento présente. También supone des- 
conocer el notable grado de flexibilidad que el Fondo Monetario ha mostrado ante circunstancias 
cambiantes, durante la vida del mismo. En definitiva, los que sostienen este enfoque parecen querer 
cambiar el mundo o, al menos, sus circunstancias econômicas, que en modo aigu no son el resultado de 
la acciôn del Fondo. Mis utiles son, por el contrario, las crfticas a lo que el Fondo "hace", aun cuando 
muchas de ellas suponen un cierto desconocimiento de las realidades con las que se enfrenta la institu­
ciôn, y no siempre proponen alternativas concretas y validas a los programas propuestos por el Fondo. 
Solamente el transcurso del tiempo permitirfa un dialogo mas sereno a partir de unas propuestas mas 
concretas y realistas, a medida que todas las crfticas al sistema monetario internacional —asf como las 
propuestas que, con carâcter mis general, apuntan al establecimiento de un Nuevo Orden Econômico 
Internacional— sean concretadas, aprobadas, claramente explicadas y propuestas por la UNCTAD y, 
a travës de esta instituciôn, se cree en los restantes organismes —y, en particular, en el Fondo Moneta­
rio— el clima indispensable para su aceptaciôn. Porque no convie ne olvidar, en ningün caso, que mu­
chos de los problemas-monetarios internacionales con los que se enfrentan los pafses en desarrollo son 
reflejos de problemas mas bâsicos de orden estructural y comercial. Es évidente que la situaciôn de ba- 
lanza de pagos de dichos pafses puede mejorar notablemente con un volumen adecuado de ayuda, que 
posibilite la diversificaciôn in d u ^ a l, y mediante medidas comerciales que permitan un mejor acceso 
a los mercados de los pafses industriales. El punto de partida tiene que ser el compromiso firme de los 
pafses desarrollados de ayudar a los peor situados. Tan sôlo sobre esta base cabe pensar, como indica 
G. Bird * en un programa concertado de expansiôn de la ayuda internacional y de reformas comercia­
les unido a una auténtica reforma monetaria internacional.
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ANEXO
RESOLUCIONES MONETARIAS DE LAS CONFERENCIAS SOBRE COMERCIO Y DESARROLLO
27 (II) OBjETIVO DEL VOLUMEN DE LA AYUDA
1. La Conferencia conviene en que el desarrollo economico implica la necesidad de que los 
pai'ses desarrollados y en desarrollo desplieguen esfuerzos mutuamente complementarios. Se reconoce 
que los pai'ses en desarrollo han de soportar y soportan la carga principal de la financiaciôn de su pro- 
pio desarrollo. Por su parte, los pai'ses desarrollados reconocen que les incumbe proporcionar mayores 
recursos a los pai'ses en desarrollo. La Conferencia pone de relieve que, habida cuenia de la funcion 
esencial de los recursos externos en la movilizacion de los recursos internes de los pai'ses en desarrollo, 
los pai'ses desarrollados debe nan intensificar los esfuerzos que despliegan en pro del desarrollo.
2. Por consiguiente, la Conferencia recomienda que cada pai's economicamente adelantado 
trate de trasferir anualmente a los pai'ses en desarrollo recursos financieros por un total neto mi'nimo 
del 1 por ciento de su Producto Nacional Bruto a precios de mercado en forma de desembolsos reales, 
teniendo en cuenta la situaciôn especial de ciertos pai'ses que son importadores netos de capital.
3. La Conferencia reconoce que el objetivo debe ser Considerado como un incentivo para 
desplegar mayores esfuerzos en el suministro de recuros, mas que como un limite o un método adecua­
do para comparar los esfuerzos de asistencia al desarrollo, tanto desde un punto de vista cuantitativo 
como cualitativo, realizados por los distintos pai'ses econômicamente adelantados.
4. Aigu nos pai'ses econômicamente adelantados han logrado ya el objetivo indicado mas arri- 
ba. Estân dispuestos a tratar de asegurar que sus transferencias netras de recursos financieros se man­
te nga y, de ser posible, se aumenten.
5. Varies pafses desarrollados expresaron la opiniôn de que sus progresos hacia el objetivo se 
ve fan afectados por su capacidad relativa de prestar ayuda, y podfan verse también afectados, de vez
en cuando, por ciertas dificultades temporales.
6 . Segün los pafses en desarrollo y algunos pafses donantes, este objetivo se deberfa lograr en 
1972; otros pafses donantes manifestaron que estaban dispuestos a cumplir el objetivo en esa fecha o a 
m is tardar en 1975; todos los demis pafses donantes declararon que no podfan aceptar una fecha fija.
7. La Conferencia reconoce que las corrientes oficiales bilatérales y multilatérales son clara­
mente necesarias para satisfacer muchas de las necesidades fundamentals de los pafses en desarrollo. 
Se acepta en general que los recursos que pueden facilitar los distintos pafses donantes difieren amplia- 
mente en su composiciôn, dadas sus diferencias de estructura econômica. Adema's, la Conferencia reco­
noce que los fondos privados deben desempenar también una funciôn y, para satisfacer las necesidades 
crecientes de los pafses en desarrollo, es preciso promover tanto estas corrientes como las oficiales. 
Varios pafses desarrollados manifestaron que, del objetivo del 1 por ciento antes mencionado, estaban 
dispuestos a tratar de proporcionar como mfnimo el 0,75 por ciento de su PNB mediante transferen­
cias netas de recursos financieros oficiales. Un pafs desarrollado expresô al parecer de que esta propor- 
ciôn deberfa ser por lo menos la mitad del objetivo del 1 por ciento. Aun cuando los demis pafses de­
sarrollados no estin puestos a aceptar ningün porcentaje fijo, consideran que se deberfa tratar de ase­
gurar que las corrientes oficiales bilatérales y multilatérales representan una parte importante de la to- 
talidad de los recursos financieros proporcionados.
8 . En conformidad con la resoluciôn 1995 (X IX ) de la Asamblea General y la resoluciôn 19 
( II)  de la ) unta de Comercio y Desarrollo, deberfan some terse en forma apropiada, para su examen, 
informes anuales sobre los progresos realizados.
79^ sesiôn plenaria, 
28 de marzo de 1968.
28 (II) M EjO R M O VILIZAC IO N  DE LOS RECURSOS INTERNOS
1. La Conferencia reconoce que atane a los propios pafses en desarrollo primordial de su 
desarrollo. Si bien aprecia los esfuerzos realizados por los pafses en desarrollo para movilizar sus recur­
sos internos y hacer un uso eficaz de los mismos, la Conferencia considéra que son indispensables nue- 
vos esfuerzos en ese sentido para acelerar la expansion econômica de los pafses en desarrollo. Estos es­
fuerzos son también importantes para movilizar a la opiniôn püblica en los pafses desarrollados en apo­
yo de sus programas de asistencia.
2. Para acelerar su crecimiento, los pafses en desarrollo han de movilizar del modo mis com­
plète posible sus recursos internos y asegurar la utilizaciôn eficaz de los recursos disponibles, tanto in­
terne» como externos. La Conferencia toma nota con satisfacciôn de que se realizan constantes progre­
sos en la planificaciôn del desarrollo y de que se reconoce cada vez mis que la ejecuciôn eficaz es parte 
esencial del proceso de planificaciôn. La ejecuciôn entrana una amplia gama de polfticas econômicas y 
sociales encaminadas al desarrollo. También depende de la creaciôn de las instituciones necesarias y de 
la movilizaciôn y el apoyo püblicos en los pafses en desarrollo.
3. La Conferencia reconoce que los recursos externos pueden contribuir a facilitar el aprove- 
chamiento cabal de los recursos y los esfuerzos de los pafses en desarrollo y, al mismo tiempo, que es­
tos pafses deben desplegar esfuerzos bien orientados a fin de que los recursos externos puedan aportar 
su plena contribuciôn al desarrollo.
4. Los pafses que aportan recursos externos en favor del desarrollo desean que esos recursos 
no se utilicen para sustituir al adecuado esfuerzo interno, sino para complementarlo y ayudar a su mo­
vilizaciôn, y que se apliquen de manera eficaz. La Conferencia reconoce, no obstante, que las priorida- 
des, los problemas y las posibilidad es de los distintos pafses en desarrollo son diferentes y que el nivel 
del esfuerzo que cabe esperar razonablemente depende de las circunstancias peculiares de cada uno de 
ellos.
5. Habida cuenta de las anteriores consideraciones, la Conferencia subraya la importancia de 
que prosigan los intercambios francos y positivos entre proveedores y beneficiarios de recursos exter­
nos. La Conferencia toma nota con interés de la experiencia adquirida por los consorcios y los grupos 
consultivos asf como de la creaciôn de ciertos dispositivos para el examen e intercambio mutuo de ex­
periencia entre los pafses en desarrollo. Recomienda que se preste atenciôn al ulterior desarrollo y am- 
pliaciôn de taies arreglos.
6. La secretarfa de la UNCTAD deberfa continuar sus trabajos sobre la relaciôn existente en­
tre la tasa de crecimiento y el volumen de la ayuda recibida. En sus estudios se deberfan tener en cuen­
ta las diversas posibilidad es en cuanto a los objetivos de desarrollo, pol fticas y normas de las activida­
des y circunstancias externas. En ellos se deberfa investigar cualesquiera posibles repercusiones a este 
respecto de los factores que pudieran provocar una limitaciôn de la capacidad de absorciôn y evaluar 
los efectos de los distintos tipos posibles de actuaciôn, inclusive las posibilidad es de una sustituciôn 
util a las importaciones.
79^ sesiôn plenaria, 
28 de marzo de 1968.
29 (11) MEJORAMIENTO DE LAS CONDICIONES Y MODALIDADES DE LA AYUDA -
ATENUACION DE LOS PROBLEMAS DE LA DEUDA EXTERIOR
CONDICIONES DE LA AYUDA
1. La Conferencia hace suya la opiniôn expresada en la Declaraciôn conjunta sobre los pro­
blemas del desarrollo (TD /B /119), segün la cual las condiciones de la asistencia para el desarrollo si- 
guen siendo en general muy ri'gidas. Es necesario hacer nuevos esfuerzos para liberaiizar las condiciones 
de la ayuda y armonizar las condiciones que aplican los distintos pafses desarrollados a los distintos 
pafses en desarrollo. Los pafses desarrollados convienen en proseguir sus esfuerzos a fin de llegar para 
fines de 1968 a las condiciones y mod al id ad es relativas a los recursos externos establecidas por el Co­
mité de Ayuda al Desarrollo (CAD) de la OCDE en su- resoluciôn de julio de 1965 y por la Asamblea 
General de las Naciones Unidas en su resoluciôn 2170 (X X I). La Conferencia insta a los pafses que en 
la actualidad estin mis alejadosde esas normas a que realicen esfuerzos especiales para alcanzarlas.
2. La Conferencia observa complacida que este ano se ha de emprender el examen de las 
condiciones y modal id ades que se especifican en la recomendaciôn del CAD y expresa la esperanza de 
que ese examen dé por resultado una nueva liberalizaciôn de taies condiciones y modalidades. Considé­
ra que deberfa intentarse elevar las normas fijadas en et présente objetivo, aumentando el volumen de 
asistencia concedida en forma de donaciones, o mejorando los tipos de interés, los vencimientos o los 
period os de gracia, o incrementando la proporciôn de las donaciones en los compromisos de ayuda ofi- 
cial de los pafses donantes. Los pafses en desarrollo y algunos pafses desarrollados consideran que para 
cada pafs donante deberfa fijarse una de las dos posibles normas siguientes, que deberfan alcanzarse pa­
ra fines de 1970.
O bien:
a) Los pafses desarrollados podrfan proporcionar por lo menos el 80 por ciento de su ayuda
oficial en forma de donaciones;
0  bien:
b) esos pafses podrfan:
i) proporcionar el 90 por ciento de sus compromisos de ayuda oficial como donaciones 
o préstamos a un interés no superior al 2,5 por ciento, con un perfodo mfnimo de reem- 
bolso de 30 aôos;
ii) llegar a un perfodo de gracia mfnimo de ocho anos.
Los pafses desarrollados toman nota en general de esas sugerencias y las tendran en cuenta en 
la evoluciôn de sus respectivas pol fticas de asistencia.
3. La Conferencia reconoce que varia la capacidad de cada pais para atender el servicio de la 
deuda externa. Reconoce asismimo que vari'an las condiciones en que se pueden obtener diferentes ti­
pos de fondos destinados a promover el desarrollo. Sin embargo, considéra que la mayori'a de los pai'­
ses en desarrollo necesitarân recibir asistencia para el desarrollo en condiciones libérales durante largo 
tiempo, se tome como criterio su ingreso nacional per capita o su situaciôn y perspectivas financieras 
externas. Los pai'ses en desarrollo y algunos pai'ses desarrollados consideran que, para 1975, la mayor 
parte de los préstamos bilatérales deberfa concederse en condiciones comparables en cuanto a su efec- 
to general, aunque no forzosamente idénticas en todos los aspectos, a las condiciones que en la actuali­
dad aplica la Asociaciôn Internacional de Fomento (A l F), con disposiciones adecuadas para que pue­
dan beneficiarse de esas condiciones los pafses en desarrollo que ahora no puedan hacerlo. Los pafses 
desarrollados toman nota en general de esas sugerencias y convienen en considerarlas en la ulterior 
evoluciôn de sus pol fticas de préstamos.
4. La Conferencia destaca la importancia de que se armonicen las condiciones de la asisten­
cia proporcionada a los distintos pafses, sobre todo, aunque no exclusivamente, en el caso de los 
pafses con los que existan arreglos multilatérales de coordinaciôn. Se deberfan seguir estudiando las 
causas que determinan la capacidad para atender al servicio de la deuda, con miras a establecer crite- 
rios générales que permitan fijar condiciones para pafses o grupos de pafses. En lo posible, la determi- 
naciôn de las condiciones que se hayan de ofrecer se deberfa hacer caso por caso. Al determinar las 
condiciones, habrfa que dedicar especial atenciôn a las necesidades de los pafses menos desarrollados. 
Algunos pafses donantes recalcan que, a este respecto, deberfan tenerse en cuenta las condiciones 
globales de la ayuda que proporcionan los distintos pafses donantes.
5. Algunos pafses donantes seiialan que, por lo que a ellos atane, el volumen de los présta­
mos y la medida en que pueden mejorarse las condiciones estân estrictamente relacionados, sobre todo 
si el pafs donante tiene que proporcionar por lo menos una parte de su ayuda allegando fondos en el 
mercado privado de capitales y subvencionar los tipos de interés a los que esos fondos se vuelven a 
prestar a los pafses en desarrollo. Senalan también que el problema es sumamente grave si se tiene en 
cuenta su capacidad relativamente limitada para prestar ayuda.
6 . La Conferencia considéra que es necesario continuar el estudio de los posibles perfeccio- 
namientos de las técnicas de concesiôn de préstamos, en relaciôn, entre otras cosas, con las condicio­
nes y calendarios de reemboiso, y pide al Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento que 
prepare ese estudio en consulta con el Secretario General de la UNCTAD y con el Fondo Monetario 
Internacional. En particular, se deberfa tener en cuenta en el estudio la posibilidad de aplazar o de anu- 
lar los pagos por concepto de interés y de amortizaciôn en aiios en que hubiera escasez de divisas. Los 
resultados de ese estudio se deberfan presentar a la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financia-
ciôn relacionada con el Comercio en su proxim o perfodo de sesiones.
7. La Conferencia ve con agrado la mayor disponibilidad de asistencia financiera para la fi­
nanciaciôn de programas y destaca que se deberfa proporcionar financiaciôn externa para programas y 
proyectos y que, en caso necesario, dicha financiaciôn deberfa incluir los costos locales. Dado que el 
desarrollo exige una corriente continua de recursos externos, los distintos pafses donantes deberfan 
tomar las medidas a su alcance, para garantizar esa continuidad.
Crédites comerciales, incluidos los créditos de proveedores
8. La Conferencia hace suya la opiniôn formulada en la Declaraciôn conjunta de que los 
créditos comerciales aumentan la corriente de recursos y pueden desempenar, dentro de ciertos lim i­
tes, un papel util en el fomento del desarrollo. No obstante, de hecho no pueden sustituir a la ayuda a 
largo plazo para el desarrollo.
9. En la Declaraciôn conjunta se sen al a que se plantean cuatro cuestiones fondamentales:
i) f En que' medida es posible adaptar los créditos comerciales para fomentar el desarro­
llo ademâs del comercio?
ii) f En que' forma deben controlar su aceptaciôn y empleo los prestatarios y prestamis- 
tas?
iii) f Deben hacerse mas libérales las condiciones y, en ese caso, cuâles ser fan las conse- 
cuencias para la ayuda y para el comercio?
iv) f Hay que estudiar mis a fondo la cuestiôn de si es necesario algün nuevo arreglo ins- 
titucional para mitigar cualquier evoluciôn perniciosa en el campo de los créditos 
comerciales?
10. La Conferencia invita al Fondo Monetario Internacional a que prepare un estudio sobre 
esas cuestiones, en consulta con los gobiernos miembros, la secreatrfa de la UNCT AD , el B IRF y otras 
instituciones compétentes. Dicho estudio deberfa enviarse a la Comisiôn de Comercio Invisible y de la 
Financiaciôn relacionada con el Comercio para que lo examine y décida después si hay que remitirlo 
a un grupo intergubernamental en el que estén equitativameme representados los pafses en desarrollo 
y los pafses desarrollados, o procéder de alguna otra manera apropiada.
n .  La Conferencia pide ademis a la Secretarfa de las Naciones Unidas y al B IR F que conti- 
nüen, en consulta con otras instituciones, el estudio de los créditos comerciales como medio de ayudar
a los pai'ses en desarrollo a incrementar sus exportaciones y financiar su comercio mutuo, con inclu­
sion de los medios adecuados para reforzar y desarrollar los servicios de que disponen. También debe- 
n'a examinarse la posibilidad de una reflnanciacion por las instituciones financieras internacionales de 
los créditos comerciales concedidos por los pai'ses en desarrollo.
Endeudamiento
12. La Conferencia reconoce la gravedad de los problemas del endeudamiento exterior y el 
carâcter apremiante de algunos de ellos, asi'como el hecho de que tales problemas se plantean no sola­
mente como consecuencia de los préstamos oficiales sino también los créditos comerciales. La Confe­
rencia considéra en primer lugar que, como hacia falta notar la Declaraciôn conjunta, es necesario es­
tudiar mas toda la cuestiôn del endeudamiento, diferenciado entre los diversos tipos de deudas. Dichos 
tipos no deben estudiarse aisladamente, sino en relaciôn con la capacidad del pai's interesado para 
atender al servicio de la deuda, su comercio exterior y su tasa de crecimiento. El problema del endeu­
damiento también esta vinculado a los problemas de las condiciones y el volumen de la ayuda.
13. En segundo lugar, es manifiestamente conveniente mejorar las disposiciones para prever 
y prévenir las crisis en materia de deuda.
14. En tercer lugar, dado que el primer objetivo debe ser impedir que se produzcan crisis de 
deuda, los pai'ses en desarrollo deben adoptar una poli'tica sana de administraciôn de la deuda, en tanto 
que los pai'ses desarrollados deben contribuir prestando sus asistencias en condiciones y modalidades 
adecuadas.
15. Por ultimo, cuando surjan dificultades, los pai'ses interesados deberfan estar preparados 
para resolverlas en forma razonable, en un ôrgano adecuado y en cooperacion con las instituciones in­
ternacionales interesadas. Esos pafses deberfan tener en cuenta que algunos pafses en desarrollo so­
portan una carga de deuda a largo plazo excesivamente onerosa, habida cuenta de la necesidad que 
tienen de man tener una tasa adecuada de crecimiento econômico, y que en los casos que procéda, 
deberfan adoptarse medidas apropiadas para aliviar esa carga. En otros casos podrfan surgir situaciones 
de crisis que exijan la adopciôn de disposiciones para la refinanciaciôn o reestructuraciôn en condicio­
nes y modalidades adecuadas. Tal vez haya que revisar los actuales arreglos institucionales para resol- 
ver esos problemas, una vez que se haya avanzado en el anâlisis de los problemas y se hayan perfeccio- 
nado los procedimientos para la previsiôn de las situaciones.
Ayuda vinculada
16. La Conferencia, si bien reconoce que las causas y los efectos de la ayuda vinculada requie- 
ren nuevo estudio, hace suyo el juicio sobre los efectos de la vinculaciôn que figura en la Declaraciôn 
conjunta. La vinculaciôn de la ayuda limita las oportunidades de los pafses en desarrollo para aprove- 
char las ventajas de precios y calidades que normalmente se derivan de la libre elecciôn de proveedores. 
Asf ocurre en especial cuando se imponen restricciones no sôlo en cuanto a la fuente de suministro de 
los bienes sino también en cuanto a la naturaleza de éstos. Ademâs, la vinculaciôn tiende a reducir el 
valor real de la ayuda por cuanto limita la determinaciôn y elecciôn de los proyectos y de la tecnologfa 
mâs adecuados a las necesidades de los pafses en desarrollo. Algunos de esos inconvenientes pueden 
atenuarse si un pafs puede recurrir libremente a distintas fuentes de suministro o a una amplia gama de 
mercancfas y servicios de una sola fuente. Ademâs, algunos préstamos vinculados se utilizan para reem- 
bolsar pagos de importaciones correspondientes a contratos obtenidos en competencia internacional 
abierta.
1 7. Por lo tanto, la Conferencia estima que, en principio, la asistencia financiera no debe ser 
vinculada. Sin embargo, muchos donantes consideran necesario vincular su ayuda principalmente a fin 
de protéger su balanza de pagos o de conseguir el apoyo püblico para sus programas de ayuda. Por ello, 
la vinculaciôn de la ayuda estâ directamente relacionada con el nivel de la ayuda.
18. La Conferencia insta a los pafses desarrollados a que adopten, individual o colectivamen- 
te, cuantas medidas prâcticas les sea posible para reducir el grado de vinculaciôn y mitigar todo efecto 
negativo. La Conferencia estima que, en todo caso, hay que tratar de atenuar los efectos perjudiciales 
de la vinculaciôn. Entre las medidas prâcticas podrfan figurar las siguientes:
i) permitir en mayor medida el empleo de los fondos de ayuda para cubrir los gastos 
locales;
ii) autorizar la obtenciôn de suministros en pafses en desarrollo;
iii) ampliar la gama de productos bâsicos o de servicios a que pueda destinarse la ayuda, 
de modo que los beneficiarios tengan una razonable Iibertad de elecciôn;
iv) mejorar la administraciôn de los suministros obtenidos;
v) crear sistemas mancomunados con arreglo a los cuales se puedan decidir los contra­
tos por medio de licitaciôn competitiva internacional dentro de un grupo de pafses 
donantes.
19. Los pafses en desarrollo consideran también que la doble vinculaciôn, es decir, la vincula­
ciôn a la fuente de suministro y a determinados productos, deberfa eliminarse excepto en el caso de
asistencia a proyectos, y que los pafses donantes deberfan subvencionar el sobrecosto de suministro 
derivado de las prâcticas de vinculaciôn. Los pafses desarrollados no pueden aceptar la segunda suge- 
rencia y no pueden aceptar por unanimidad la primera.
Acceso a los mercados de capitales
20. La Conferencia toma nota de la preocupaciôn que los pafses en desarrollo experimentan 
por la cuestiôn de su acceso y el de las instituciones multilatérales de desarrollo a los mercados de capi­
tales y pide al Secretario General de la UNCTAD que solicite el asesoramiento del BIRF y de los ban- 
cos régionales de desarrollo, con miras al examen de esa cuestiôn por la Comisiôn del Comercio Invisi­
ble y de la Financiaciôn relacionada con el Comercio.
Niveiaciôn de intereses
21. La Conferencia toma nota de los estudios preparados por la secretarfa sobre la propuesta 
de establecer un fondo multilateral de niveiaciôn de intereses que cubra la diferencia entre los tipos de 
interés de los créditos obtenidos en los mercados internacionales de capitales y el tipo de interés que se 
aplica a los créditos en condiciones de favor. También toma nota de que varios donantes practican ya 
la técnica consistente en subvencionar los tipos de interés que se aplican a los créditos concedidos con 
fondos obtenidos en el mercado de capitales. Encarece esa técnica a quienes consideren que es un me­
dio apropiado de lograr condiciones libérales adecuadas. La propuesta de establecer un plan multilate­
ral suscita diversos problemas. La Conferencia invita al Secretario General de la UNCTAD a que siga 
examinando la cuestiôn e informe a la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relaciona­
da con el Comercio en su prôximo perfodo de sesiones.
22. En virtud de la resoluciôn 1995 (X IX ) de la Asamblea General y de la resoluciôn 19 (II) 
de la Junta de Comercio y Desarrollo, deberân presentarse y examinarse informes anuales adecuados 
sobre los progresos realizados.
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30 ( I I )  MEDIDAS FINANCIERAS COMPLEMENTARIAS
1. La Conferencia réitéra el objetivo de la propuesta sobre medidas financieras complemen- 
tarias que figura en el anexo A .IV .18 del Acta Final del primer perfodo de sesiones. En ese anexo se 
dice que “el nuevo mécanisme debe tener por objeto hacer frente a los problemas creados por los mo- 
vimientos desfavorables de los ingresos de exportaciôn que resulten ser de carâcter o de duraciôn taies 
que no puedan ser resueltos adecuadamente mediante la ayuda a corto plazo para sostener la balanza 
de pagos. Su propôsito deberâ ser el de dar asistencia a plazo mâs largo a los pafses en desarrollo para 
ayudarlos a evitar el fracaso de sus programas de desarrollo".
2 . Todas las medidas concebidas para satisfacer esa necesidad deberfan ofrecer, sobre la base 
de criterios apropiados que fuesen lo mâs objetivos posibles una garant fa razonable de que se propor- 
cionarfa ayuda para protéger el plan o programa de desarrollo de un pafs contra los efectos de las défi- 
ciencias en los ingresos de exportaciôn, en la medida en que esas deficiencias no pudieran subsanarse 
mediante apoyo a corto plazo a la balanza de pagos.
3. La Conferencia expresa su agradecimiento por el informe preparado por los servicios del 
Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento y los informes del Grupo Intergubernamental pa­
ra la Financiaciôn Complementaria. Estos informes han definido las cuestiones planteadas y han acla- 
rado muchas de ellas. La Conferencia conviene en que se requieren nuevos trabajos para resolver algu­
nas cuestiones pendientes. Las principales son;
i) la definiciôn y método de evaluaciôn de unas previsiones razonables;
ii) el alcance, naturaleza y aceptabilidad de los entendimientos entre el organismo admi-
nistrador y los diferentes pafses participantes sobre sus programas de desarrollo y 
las pol fticas que han de seguirse para llevarlos a la prâctica;
iii) las medidas que han de adoptar los pafses que soliciten la asistencia;
iv) las relaciones entre la financiaciôn complementaria y el servicio de financiaciôn 
compensatoria del Fondo Monetario Internacional.
4. Una cuestiôn que requiere mayor estudio es la de cômo determinar en términos cuantita- 
tivos las perturbaciones ocasionadas por las deficiencias en los ingresos de exportaciôn y, por ende, 
cuâles son las consecuencias financieras de las propuestas que se formulen para alcanzar los objetivos 
de la parte A de la recomendaciôn A .IV .18.
5. Algunas de las cuestiones expuestas en los pârrafos 3 y 4 supra se inferirfan no sôlo del 
examen del plan elaborado por los servicios del B IRF sino también del examen de otras medidas
destinadas a cumplir los objetivos de la parte A de la recomendaciôn A.I V .18, incluidas las presentadas 
al Grupo Intergubernamental. Cualesquiera propuestas adicionales que respondieran claramente a la re­
comendaciôn, deberi'an recibir la debida atenciôn, con el objeto de elaborar las medidas mâs efectivas 
posibles:
6 . La Conferencia decide:
i) Mantener en funciones al Grupo Intergubernamental, convenientemente ampliado;
ii) pedir al Grupo Intergubernamental que estudie y trate de resolver las cuestiones 
planteadas en los pârrafos 2 a 5 supra;
iii) a la luz de las consideraciones anteriores, pedir al Grupo Intergubernamental que éla­
boré medidas de financiaciôn complementaria;
iv) pedir al Grupo Intergubernamental que informe al respecto a la junta de Comercio y 
Desarrollo lo antes posible, y a mâs tardar en su noveno perfodo de sesiones;
v) pedir a la Junta de Comercio y Desarrollo que estudie y tome râpidamente medidas 
sobre las conclusiones del Grupo Intergubernamental, habida cuenta de todas las 
propuestas prâcticas que en la esfera de la poiftica internacional de productos bâsi­
cos puedan presentarse a las respectivas Juntas de Gobernadores del BIRF y del FMI, 
sobre la base de los estudios que esos ôrganos han pedido que se les presenten en sus 
prôximas reuniones anuales;
vi) pedir al Présidente del Grupo Intergubernamental que informe sobre la marcha de 
los trabajos a la Junta de Comercio y Desarrollo en su séptimo perfodo de sesiones.
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31 (II) SERVICIO DE FINANCIACION COMPENSATORIA
La Conferencia toma nota con satisfacciôn de que, en respuesta a la recomendaciôn A .IV .17  
del Acta Final del primer perfodo de sesiones de la Conferencia, el Fondo Monetario Internacional ha 
adoptado medidas para la liberalizaciôn del Servicio de Financiaciôn Compensatoria. La Conferencia 
toma nota también de que, desde la revisiôn efectuada en septiembre de 1966, se ha utilizado mucho 
mâs el Servicio del Fondo. Habida cuenta de que el Servicio revisado sôlo lleva funcionando unos dieci- 
ocho meses, parece necesario acumular mâs experiencia antes de emprender una nueva revisiôn del
Servicio. Sin embargo, la Conferencia senala a la atenciôn de los gobiernos de los Estados miembros del 
Fondo Monetario Internacional las siguientes sugerencias hechas en los debates, y las remite al Fondo 
para que las examine como parte de su labor de control constante del Servicio.
1. Si se produjeran movimientos desfavorables en los precios de importaciôn, un pais en de­
sarrollo deberfa tener derecho a girar contra el Servicio.
2. Los giros contra el Fondo Monetario Internacional con cargo al Servicio deberfan estar 
disponibles inmediatamente hasta un 50 por ciento de las cuotas de los pafses en el Fondo, y taies gi­
ros no deberfan estar sometidos a ninguna condiciôn.
3. No deberfa existir obligaciôn de rescate con respecto a los giros pendientes con cargo al
Servicio durante un plazo de cinco anos después del giro; después de ese plazo sôlo deberfa ser exigi­
ble en los anos en que las exportaciones de los pafses excedan del valor estimado de la tendencia, y 
esa obligaciôn no deberfa ser superior al 50 por ciento del excedente de las exportaciones.
4. Las obligaciones del pafs que efectûa el giro con respecto al pago de los intereses de los
giros compensatorios pendientes deberfan calcularse independientemente de las obligaciones relativas 
a los giros ordinarios y no deberfan dar lugar a la aplicaciôn de las disposiciones normales del Fondo 
Monetario Internacional sobre intereses progresivos.
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32 (II) SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL
CUESTIONES RELATIVAS A LA FINANCIACION DEL DESARROLLO Y AL COMERCIO 
DE LOS RAISES EN DESARROLLO
1. La Conferencia reconoce el gran interés que reviste para los pafses en desarrollo el funcio- 
namiento satisfactorio del Sistema Monetario Internacional, de modo que les permita.compartir los 
beneficios de la constante expansiôn de la economfa mundial.
2. La Conferencia toma nota con satisfacciôn del acuerdo logrado durante la reuniôn anual 
de la junta de Gobernadores del Fondo Monetario Internacional, celebrada en Rfo de Janeiro el pasa-
do mes de septiembre, sobre un esquema para la creaciôn de derechos de giro especiales en el marco 
del Fondo, y de la participaciôn de los pai'ses en desarrollo, representados por los respectives Directo­
res Ejecutivos del Fondo, en las negociaciones cuyo resultado fue el acuerdo sobre el esquema. Destaca 
asimismo la importancia de una participaciôn activa de esos p aises en el funcionamiento de las nuevas 
disposiciones relativas a los derechos de giro especiales.
3. Teniendo en cuenta que, segün el esquema, los derechos de giro especiales se distribuirân 
en proporciôn a las cuotas de los p aises miembros, la Conferencia invita a los gobiernos miembros del 
Fondo a que sigan prestando atenta consideraciôn a las peticiones que presenten los pai'ses en desarro­
llo para que se aumenten sus cuotas, a fin de que esos pafses puedan beneficiarse mâs plenamente de 
los servicios del Fondo.
4. La Conferencia recomienda que el Secretario General de la UNCTAD, previa consulta con 
las instituciones internacionales compétentes, examine los progresos logrados con posterioridad al 
primer perfodo de sesiones de la Conferencia en lo que se refiere a la reforma del Sistema Monetario 
Internacional, prestando especial atenciôn a las necesidades de los pafses en desarrollo en su comercio 
mutuo y con el resto del mundo y que, si lo considéra necesario, haga oportunamente a la Junta de 
Comercio y Desarrollo cualesquiera sugerencias que estime convenientes para un estudio especial de 
esta cuestiôn.
5. Los pafses en desarrollo destacan la importancia de aplicar lo antes posible el sistema de 
derechos de giro especiales.
6 . Durante la ültima reuniôn anual de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Inter­
nacional se pidiô también a los Directores Ejecutivos que examinaran las normas y prâcticas relativas a 
las actividades tradicionales del Fondo, y que propusieran enmiendas a la luz de los resultados de dicho 
examen. Los pafses en desarrollo recomiendan a los gobiernos miembros del Fondo Monetario Interna­
cional que este organismo, al llevar a cabo sus operaciones y al estudiar los posibles cambios en las nor­
mas y prâcticas relativas al uso de los derechos de giro y a las condiciones correspondientes, no intro- 
duzca cambio alguno que redunde en perjuicio de los pafses en desarrollo, y que cualquier modifica- 
ciôn tenga por objeto hacer mâs libérales las condiciones y modalidades aplicables a los giros de los 
pafses en desarrollo. Como primera medida en este sentido se insta al Fondo Monetario Internacional 
a que estudie la posibilidad de ampliar de siete a nueve anos el plazo de rescate aplicable a los giros 
ordinarios de los pafses en desarrollo.
7. En lo que respecta a las diversas propuestas para establecer un vfnculo entre la creaciôn 
de derechos de giro especiales y la financiaciôn externa del desarrollo, los pafses en desarrollo instan
a los gobiernos miembros del Fondo Monetario Internacional a que, en fecha prôxima, estudien el es­
tablecimiento de dicho vinculo.
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33 ( I I )  INCREM ENTO DE LA CORRIENTE DE CAPITALES INTERNACIO NALES
Y PRIVADOS A LOS RAISES EN DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Reconociendo la importancia funciôn que las inversiones privadas extranjeras pueden desempe­
nar en el progreso economico de los pai'ses en desarrollo, facilitindole capital, servicios técnicos y co- 
nocimientos tecnolôgicos,
Teniendo presente que un estudio constante y sistemâtico de las estructuras de las inversiones 
extranjeras y de sus consecuencias econômicas para los pai'ses en desarrollo es esencial si se pretende 
que esas inversiones aporten una contribuciôn ôptima al desarrollo,
Teniendo présentes los esfuerzos de los pafses desarrollados y en desarrollo y de las institucio­
nes internacionales interesadas, y las medidas adoptadas por los mismos para fomentar las inversiones 
privadas extranjeras en los pafses en desarrollo.
Recordando la recomendaciôn A .IV .12 del primer perfodo de sesiones de la Conferencia de las 
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Tomando nota del informe titulado "La funciôn de la empresa privada en materia de inversio­
nes y de promociôn de las exportaciones en los pafses en desarrollo” (TD635 y Supp. 1 ),
Estimando que, con miras a aumentar el volumen y la eficacia de la corriente de inversiones 
privadas extranjeras en los pafses en desarrollo, conviene que esta cuestiôn sea objeto de un dialogo 
entre pafses desarrollados y en desarrollo,
Tomando nota de la resoluciôn 1286 (X L III)  del Consejo Econômico y Social, de fecha 14 de 
noviembre de 1967, en la que se pide al Secretario General de las Naciones Unidas que consulte con los
gobiernos y las organizaciones internacionales interesadas acerca de su experiencia y actitud con res­
pecto a los diferentes problemas examinados en el informe del Secretario General sobre fomento de la 
inversion privada extranjera en los pai'ses en desarrollo (E/4293) y acerca de las posibilidades y los me­
dios de poner en prâctica las recomendaciones especificas contenidas en dicho informe,
Tomando nota de la resoluciôn 2091 (X X ) de la Asamblea General y de la resoluciôn 1201 
(X L II) del Consejo Econômico y Social, en que se pide al Secretario General de las Naciones Unidas 
que lleve a cabo un estudio a fondo del modo, las formas, las condiciones, los costos y las consecuen­
cias de la transmisiôn de técnicas patentadas y sin patentar de empresas extranjeras a empresas de pai'­
ses en desarrollo (tanto püblicas como privadas),
1. Pide al Secretario General de las Naciones Unidas que, al llevar a cabo esas tare as, en parti­
cular con miras a dar tanto a pafses en desarrollo como a pafses desarrollados unas normas de orienta- 
ciôn utiles relacionadas con las inversiones extranjeras, tenga présente, entre otras cosas, la importancia 
de las siguientes consideraciones;
a) Criterios y prâcticas que emplean los pafses en desarrollo para aceptar y fomentar las 
inversiones extranjeras;
b) pol fticas de los pafses en desarrollo que rigen la proporciôn relativa que corresponde 
a los inversionistas extranjeros y nacionales en las inversiones de capital;
c) formas de participaciôn del capital extranjero, taies como inversiones en efectivo, su­
ministro de maquinaria y equipo, y aportaciôn de servicios y conocimientos tecnolôgicos;
d) pol fticas y prâcticas que rigen la participaciôn extranjera en la administraciôn de em­
presas y en la capacitaciôn de personal de direcciôn en los pafses en desarrollo;
e) posibilidades y esferas de inversiôn de las empresas extranjeras;
f) poiftica y medidas de los pafses en desarrollo respecto del uso de patentes y licencias 
facilitadas por empresas extranjeras;
g) idoneidad de las prâcticas comerciales actuales para la transferencia de tecnologfa a 
los pafses en desarrollo mediante patentes y licencias de empresas extranjeras;
h) poiftica aplicada por las empresas extranjeras respecto de los bienes y servicios pro- 
ducidos por esas firmas;
i) régimen fiscal aplicado a las inversiones extranjeras, tanto en los pafses que importan 
capital como en los que lo exportan;
j) prâcticas de las empresas extranjeras en cuanto a las exportaciones de productos ob­
tenidos mediante las inversiones extranjeras o la concesiôn de patentes y licencias o am- 
bos procedimientos;
k) reinversiôn efectuada por empresas extranjeras con cargo al ingreso obtenido en paf­
ses en desarrollo;
I) pol i'ticas segudas por los pai'ses desarrollados respecto de la corriente de capital pri­
vado dirigida a los pai'ses en desarrollo y por estos ultimos pai'ses respecto de la repatria- 
ciôn del capital y de las utilidades;
m) introduccion de incentivos por parte de los pai'ses en desarrollo y desarrollados para 
fomentar esa corriente;
n) pol i'ticas de los pai'ses en desarrollo en materia de empleo de personal extranjero e
importaciones de maquinaria y equipo;
2. Toma nota con interés de que en la resoluciôn 2276 (X X II) de la Asamblea General se pi­
de al Secretario General de las Naciones Unidas que en el informe periôdico sobre la corriente interna­
cional de capital a largo plazo y de donaciones oficiales incluya —cuando resuite factible obtenerlas— 
estadi'sticas de las contracorrientes de capital procedentes de los p aises en desarrollo, evaluando su im­
portancia respecto de todas las transferencias financieras y analizando los factores que incluyen en 
ellas;
3. Pide ademâs al Secretario General que emprenda un estudio de las consecuencias econô­
micas de las inversiones extranjeras, segün se expone en el anexo X III del informe sobre ‘‘Mediciôn de 
la corriente de recursos hacia los pafses en desarrollo";
4. En esos estudios se tomarân en consideraciôn los siguientes factores;
a) nivel de crecimiento econômico de los pafses en desarrollo;
b) estudios efectuados por otros organismos respecto de cualquiera de los puntos enu- 
merados en el pârrafo 1 de la parte dispositiva. En dichos estudios se recomendarân asi­
mismo, sobre la base de sus conclusiones, las medidas de poiftica y las prâcticas relativas 
a las inversiones extranjeras y a la transmisiôn de servicios y conocimientos tecnolôgicos y 
se formularân sugestiones relacionadas con el objetivo del estudio;
5. Recomienda que esos estudios e informes se presenten a los ôrganos compétentes de las 
Naciones Unidas, y entre ellos a la UNCTAD, para que los examinen y adopten en la primera oportuni- 
dad las medidas adecuadas, incluida la posibilidad de nombrar un grupo de expertos gubernamentales 
que estudie los temas.de que se trata. Esos estudios e informes también deberfan senalarse a la aten­
ciôn de otras orgarrizaciones internacionales interesadas, y por conducto de sus respectivos gobiernos, 
a las organizaciones no gubernamentales que se ocupan de la inversiôn privada;
6. Expresa la esperanza de que pueda avanzarse râpidamente en el estudio emprendido por 
el Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento (B IRF) sobre el seguro de inversiôn multilateral
y pide al Secretario General de la UNCTAD que invite al BIRF a que présente al prôximo perfodo de 
sesiones de la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comercio un in­
forme sobre la marcha de los trabajos y cualquier otro material que el Banco considéré adecuado.
79^ sesiôn plenaria, 
28 de marzo de 1968.
55 (111) ASPECTOS ESPECIALES DE LA FINANCIACION DEL DESARROLLO:
FINANCIACION COMPLEMENTARIA
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo;
Teniendo présente que las medidas financieras complementarias destinadas a protéger los pla­
nes de desarrollo de los pafses en desarrollo de los efectos perturbadores de los déficit de exportaciôn 
vienen siendo objeto de intensivo estudio en el seno de la UNCTAD desde 1964,
Subrayando el pârrafo 51 de la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio 
de las Naciones Unidas para el Desarrollo, en el que se invita al Banco Internacional de Reconstrucciôn 
y Fomento a considérât mâs ampliamente la posibilidad de adoptar medidas financieras suplementarias 
lo antes posible,
Advirtiendo que en ausencia de un plan detallado de financiaciôn complementaria, cuya elabo- 
raciôn estâ confiada al Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento en virtud de la resoluciôn 
60 (IX ) de la Junta de Comercio y Desarrollo, de 12 de septiembre de 1969, no se pueden determinar 
con exactitud los recursos necesarios,
Tomando nota también de la Declaraciôn conjunta de los pafses en desarrollo en el quinto pe­
rfodo de sesiones de ta Comisiôn del Cornercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comer- 
cio,
Observando que el Présidente del Banco Internacional de Reconstrucciôn y Fomento, en la car­
ta que dirigiô al Secretario General de la UNCTAD con fecha 4 de mayo de 1971, dijo que, si por razo­
nes ajenas a su voluntad, un pafs en desarrollo miembro del Banco experimentara en sus ingresos de ex­
portaciôn una deficiencia imprevista que pudiese entorpecer la ejecuciôn de su programa de desarrollo.
el Grupo del Banco Mundial examinan'a el Comité con objeto de hacer aün mis favorable las condicio­
nes de la asistencia oficial para el desarrollo;
2. Invita a los pai'ses desarrollados a que tomen en consideraciôn las opinion es de los pai'ses 
en desarrollo y de algunos pai'ses desarrollados, segün las cuales: a) los tipos de interés de los préstamos 
oficiales para el desarrollo no deberi'an exceder del 2 por ciento al ano, por término medio; b) los pla- 
zos de vencimiento de estos préstamos deberi'an ser de 25 a 40 anos, como mi'nimo, y los period os de 
gracia deberi'an ser, por lo menos de 7 a 10 anos; c) deberi'a aumentarse progresivamente la proporciôn 
de donaciones en la asistencia total de cada pai's desarrollado, y los pai'ses cuya proporciôn sea menor 
que el promedio del 63 por ciento registrado en 1970 en el Comité de Asistencia al Desarrollo debe­
ri'an alcanzarlo a mis tardar en 1975;
3. Invita igualmente a todos los pai'ses miembros del Comité de Asistencia al Desarrollo a 
que pongan en prâctica las recomendaciones formuladas en 1965 y revisadas en 1969 y a que lleguen 
lo antes posible a un acuerdo respecto de las recomendaciones revisadas que se estân examinando ac­
tualmente para elevar el promedio del elemento donaciôn y a un elemento mi'nimo de concesiôn de 
ayuda oficial para el desarrollo en cada transacciôn, teniendo en cuenta la particular importancia de las 
donaciones. Deberi'an hacerse esfuerzos especiales para proporcionar condiciones particularmente favo­
rables a los pai'ses menos desarrollados. Los pai'ses desarrollados de economi'a de planificaciôn centrali- 
zada deberi'an hacer esfuerzos anâlogos para mejorar las modalidades de su asistencia financiera;
4. Insta a los pai'ses desarrollados para que lleguen a un acuerdo internacional respecto de la 
desvinculaciôn general de la ayuda en la fecha mâs cercana posible. Se insta a los pai'ses desarrollados a 
que, como medida transitoria, examinen con ânimo favorable la posibilidad de desvincular aün mâs la 
asistencia financiera para compras en los pai'ses en desarrollo. También deberi'an tomarse medidas para 
que no se frustrara el propôsito bâsico de la desvinculaciôn indirecta o extraoficial;
5. Insta a las instituciones financieras multilatérales a que man tengan en estudio la cuestiôn 
del establecimiento de un fondo multilateral de niveiaciôn de intereses como uno de los medios para 
suavizar las condiciones de los préstamos para el desarrollo que conceden esas instituciones.
56 ( I I I )  LAS INVERSIONES PRIVADAS EXTRANJERAS EN SU RELACION CON 
EL DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Teniendo en cuenta la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio de las 
Naciones Unidas y en especial su pârrafo 50.
Record ando la resoluciôn 33 (II) de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y 
Desarrollo, de 28 de marzo de 1968,
Reconociendo que el capital extranjero privado debe invertirse de conformidad con las priori- 
dades nacionales y con las decisiones de los pai'ses en desarrollo y facilitar el incremento de la forma- 
ciôn de capital nacional y de las inversiones, sin entrafiar salida de divisas de los pai'ses en desarrollo,
Observando que algunos pai'ses en desarrollo han experimentado una salida neta de capital, 
por concepto de amortizaciôn e intereses de la deuda püblica y rem esas por concepto de inversiones 
extranjeras directas, que en 1969 representô un 60 por ciento de los ingresos brutos totales de capi­
tal de esos p aises,
Considerando que a la luz de las partes relevantes de la resoluciôn 33 (II) , el Secretario Gene­
ral de la UNCTAD debe continuar sus estudios sobre la inversiôn privada extranjera, enfocândoios de 
manera que se determinen con la mayor precisiôn posible los efectos que la inversiôn privada extranje­
ra tiene en el proceso de desarrollo de los pafses en desarrollo,
Recordando la resoluciôn 2276 (X X II)  de la Asamblea General de 4 de diciembre de 1967 y 
la resoluciôn aprobada por la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el 
Comercio en su tercer perfodo de sesiones sobre “Salida de recursos financieros de los pafses en desa­
rrollo",
1. Reafirma el derecho soberano de los pafses en desarrollo a adoptar medidas para que el 
capital extranjero se utilice de conformidad con las necesidades del desarrollo nacional de esos pafses, 
incluida la limitaciôn de la salida de las utilidades;
2. Expresa su preocupaciôn no sôlo respecto del volumen total de la salida de recursos fi­
nancieros provocada por la inversiôn privada extranjera, sino también ante su excesiva utilizaciôn de 
recursos financieros locales, asf como los efectos de algunos contratos de comercializaciôn entre em­
presas extranjeras que perturb an la competencia en los mercados interiores y los posibles efectos de 
esos acuerdos en el desarrollo econômico de los pafses en desarrollo;
3. Reconoce que la inversiôn privada extranjera, con sujeciôn a las decisiones y prioridades 
nacionales, debe facilitar la movilizaciôn de los recursos internos, generar la entrada y evitar la salida
de divisas, introducir la tecnologfa apropiada y favorecer el ahorro y la inversiôn nacional;
4. Insta a los pafses desarrollados a adoptar las medidas necesarias para invertir la tendencia 
de salida de capitales de los pafses en desarrollo, tomando para ello medidas fiscales u otras disposicio- 
ns apropiadas taies como una exenciôn fiscal sobre las reinversiones de beneficios y otros ingresos 
obtenidos por los inversionistas privados.
118^ sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
57 (111) PROBLEMAS RELACIONADOS CON LA MOVILIZACION DE LOS RECURSOS 
INTERNOS DE LOS RAISES EN DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Recordando la decision 28 (II) de la Conferencia, y los pârrafos 10, 11 y 41 de la Conferencia, 
y los pârrafos 10, 11 y 41 de la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio de las 
Naciones Unidas para el Desarrollo,
Considerando que la movilizaciôn de los recursos internos de los pafses en desarrollo estâ fnti- 
mamente ligada a la consecuciôn de una nueva divisiôn internacional del trabajo,
Reconociendo que numerosos factores limitativos externos, taies como el crecimiento inade- 
cuado de la demanda de sus exportaciones, la existencia de pol fticas restrictivas arancelarias y no aran- 
celarias, la existencia de prâcticas comerciales restrictivas y otras, impiden una movilizaciôn ôptima de 
los recursos internos de los pafses en desarrollo,
1. Subraya que la responsabilidad primordial del desarrollo econômico de los pafses en desa­
rrollo recae en esos mismos pafses, y que con tal fin éstos estân resueltos a desplegar todos los esfuer­
zos necesarios para resolver sus problemas, para efectuar las formas necesarias en sus estructuras econô­
micas y sociales, para movilizar plenamente sus recursos bâsicos y para asegurar la participaciôn de sus 
pueblos en el proceso y en los beneficios del desarrollo;
2. Recomienda a los pafses desarrollados que se abstengan de tomar cualquier medida que
pueda obstaculizar, directa o indirectamente, la plena y eficaz movilizaciôn de los recursos internos, 
tanto terrestres como marinos, de los pafses en desarrollo y de inmiscuirse en los programas y priorida­
des establecidos por dichos pafses con miras a dicha movilizaciôn.
118^ sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
58 ( II I)  COMPENSACION DE LAS PERDIDAS OCASIONADAS POR EL REAJUSTE 
DE LAS PRINCIPALES MONEDAS
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Habiendo observado que los reajustes de las principales monedas han tenido y siguen teniendo 
efectos desfavorables en la relaciôn de intercambio de varios pafses en desarrollo.
Consciente de que la carga de la deuda de varios pafses en desarrollo se ha agravado a causa de 
ese reajuste de las monedas,
Teniendo présente que esos reajustes han ocasionado a varios pafses en desarrollo pérdidas de 
réservas monetarias,
Recomienda:
a) Que los donantes bilatérales, asf como las instituciones internacionales de financiaciôn, 
tengan en cuenta los efectos desfavorables de esos réajustés de las monedas en la relaciôn de intercam­
bio de cada pafs en desarrollo y la corriente de recursos internacionales para determinar el volumen de 
su asistencia a esos pafses;
b) Que los pafses donantes cuyas monedas se han valorizado como consecuencia de esos 
reajustes monetarios contribuyan a aliviar los pagos del servicio de la deuda correspondientes a los 
préstamos que han concedido;
c) Que se asignen mis derechos especiales de giro del Fondo Monetario Internacional a los 
pafses en desarrollo cuyas réservas monetarias han disminuido a causa de esos reajustes de las monedas.
118^ sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
59 ( I I I )  LA CRECIENTE CARGA DE LA DEUDA EN LOS RAISES EN DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrolic,
Observando con inquietud que la consecuciôn y el mantenimiento de una tasa de crecimiento 
econômico adecuado en les pai'ses en desarrolic se ve amenazada por la creciente carga de les reembol- 
sos que han de hacer por concepto del servicio de la deuda,
Advirtiendo también que esa carga se ve incrementada por la reduce ion tanto absolu ta como 
relativa de la corriente neta de asistencia exterior,
Senalando a este respecte que la reducciôn de la corriente neta de asistencia exterior es consi­
derable y se debe a la persistente inflaciôn registrada en los pai'ses desarrollados,
Tomando nota asimismo de que una causa importante del incremento de los pages que han de 
hacer les pai’ses en desarrollo por concepto del servicio de la deuda consiste en los plazos y condiciones 
rigurosos y desfavorables en que la ayuda exterior se ha presta do y continua prestândose a esos 
pai'ses,
Considerando que la actual proporc ion mener de la asistencia oficial para el desarrollo en el vo- 
lumen total de las transferencias de recursos financières a los pai'ses en desarrollo ha contribuido tam­
bién a gravar la carga del servicio de la deuda,
Considerando también que los crédites de proveedores o compradores concedidos a los pai'ses 
en desarrollo, por cuanto no son parte de la asistencia en recursos financières para el desarrollo y en 
consecuencia no responden a los objetivos de la planificaciôn del desarrollo, constituyen otra causa 
importante del incremento de la carga del servicio de la deuda,
Considerando ademâs que el ajuste de los tipos de cambio recientemente efectuado por varies 
pai'ses desarrollados ha influido de manera adversa en la estructura del comercio y en la relaciôn de in- 
tercambio de algunos pai'ses en desarrollo, ha reducido en medida importante sus réservas en divisas y 
ha incrementado considerablemente la carga de la deuda, con le que el problema de su endeudamien- 
to exterior ha llegado a ser muy agudo,
Considerando asimismo que la liberaciôn de las obligaciones de la deuda puede ser un medio 
apropiado y eficaz a la vez que legi'timo de atenuar los problemas de balanza de pagos de los p aises 
en desarrollo deficitarios, entre los que figuran a menudo dificultades relacionadas con el servicio de la 
deuda,
Recordando la recomendacidn A .IV .5 ap rob ad a por la Conferencia en su primer periodo de 
sesiones y la decision 29 (II) de la Conferencia de 28 de marzo de 1968,
Recordando asimismo las resoluciones de la Asamblea General 2170 (X X I) de 6 de diciembre
de 1966, 2415 (X X III)  de 17 de diciembre de 1968 y 2807 ( X X V I) de 14 de diciembre de 1971, asi 
como la resoluciôn 1183 (X L I) del Consejo Econômico y Social de 3 de agosto de 1966,
Recordando también las disposiciones del parrafo 48 de la Estrategia Internacional del Desarro­
llo para el Segundo Decenio de las Naciones Unidas para el Desarrollo relativo a las medidas de poli'tica
que se precisan para prever y atenuar los efectos de las crisis de la deuda,
Tomando nota del informe del Secretario General titulado “Problemas de la deuda de los p ai­
ses en desarrollo”, presentado a la Conferencia en su tercer pen'odo de sesiones,
Reconociendo que la imposiciôn de interés de mora y la aplicaciôn de la clausula de naciôn 
acreedora mâs favorecida contradicen la finalidad misma del cambio de fechasde la deuda, que es ha­
cer que el deudor sea solvente y tenga crédito,
1. Invita a las instituciones internacionales crediticias y financieras compétentes y a los pai- 
ses desarrollados acreedores a que examinen y revisen los criterios y procedimientos para la modifica- 
ciôn de los plazos de amortizaciôn de las deudas exteriores de los pai'ses en desarrollo, especialmente 
de los que tienen grandes problemas de servicio de la deuda, de modo que la modificaciôn de esos pla­
zos no entorpezca el proceso de planificaciôn del desarrollo en los pai'ses deudores y se eviten sistema- 
ticamente la desorganizaciôn de los planes de desarrollo a largo plazo y la necesidad de procéder a 
repetidos arreglos de la deuda, tomando en consideraciôn para ello los siguientes requisitos:
a) La liberaciôn de las obligaciones de la deuda no debe li mi tarse a las situaciones de crisis y 
debe abordarse como un problema general;
b) no debe cargarse interés de mora ni debe aplicarse la clausula de naciôn acreedora mâs fa­
vorecida;
c) debe concederse igual trato en casos de orden econômico que sean semejantes en Il'neas 
générales y deben tenerse présentés las circunstancias y necesidades econômicas asi'como 
el comportamiento de cada pais deudor;
d) deben idearse arreglos apropiados financieros y de otra l'ndole para prestar ayuda a los 
p aises acreedores en desarrollo que se comprometan a liberar de las obligaciones de la 
deuda a otros p aises deudores en desarrollo;
2. Invita asimismo a las instituciortes internacionales crediticias y financieras compétentes y 
a los pai'ses desarrollados acreedores a concéder, cuando los problemas del endeudamiento obedezcan 
a un desequilibrio estructural, los mismos peri'odos de gracia, tipos de interés y plazos de vencimiento 
que se aplican en la financiaciôn bâsica del desarrollo;
3. Pide a las instituciones internacionales crediticias y financieras compétentes y a los paises 
desarrollados acreedores que incluyan invariablemente en los acuerdos de préstamos una clausula de 
aplazamiento de los re^bolsos de la deuda en situaciones de graves dificultades de balanza de pagos, 
taies como las que se producen como consecuencia de una imprevista y fuerte disminuciôn de las ex- 
portaciones o de un aumento también imprevisto de las importaciones;
4. Pide a los gobiernos de los p aises desarrollados que asuman la responsabilidad de los cré- 
ditos de proveedores de empresas registradas en sus territorios y escalonen los reembolsos en condicio­
nes favorables, cuando sea necesario, a fin de atenuar el efecto negative de dichos crédites sobre la 
balanza de pagos de los pai'ses en desarrollo;
5. Pide también a los pai'ses desarrollados que se aseguren de que los créditos a la exporta- 
ciôn se conceden a los pai'ses en desarrollo conforme a criterios compatibles con los objetivos del desa­
rrollo planificado de esos pai'ses;
6 . Invita a la Junta de Comercio y Desarrollo a crear un ôrgano especial dentro del mecanis- 
mo de la UNCTAD encargado de encontrar soluciones prâcticas a los problemas de servicio de la deuda 
de los pai'ses en desarrollo que lo soliciten y de organizar consultas entre représentantes de los pai'ses 
en desarrollo deudores y los pai'ses desarrollados acreedores, inclusive consultas, en caso necesario, en­
tre ex pert os internacionales que p reste n sus servicios a ti'tulo personal.
1183 sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
60 ( II I)  CONDICIONES Y M O DALIDADES DE LA ASISTENCIA O F IC IA L PARA 
EL DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Recordando la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio de las Nacio­
nes Unidas para el Desarrollo y las decisiones pertinentes adoptadas por la Asamblea General de las 
Naciones Unidas respecto a las condiciones y modalidades de la asistencia,
Observando que una considerable parte de los préstamos oficiales siguen estando vinculados,
Reafirmando la necesidad de fomentar una corriente mâs amplia de recursos financieros trans- 
feridos por conducto de las instituciones financieras multilatérales para el desarrollo de los pai'ses en 
desarrollo,
Reconociendo la funciôn que desempenan en la ayuda para el desarrollo las instituciones finan­
cieras multilatérales existentes,
Teniendo en cuenta el deseo de los pai'ses en desarrollo de que se distribuya sobre una base 
multilateral una proporciôn mayor de los recursos püblicos para el desarrollo,
A
1. Pide encarecidamente que se adopten medidas urgentes para suavizar aün mâs las condi­
ciones de la asistencia externa, contribuyendo de este modo a aligerar las cargas crecientes del servicio 
de la deuda exterior de los pai'ses en desarrollo. De conformidad con la decision 29 (II) de la Conferen­
cia, de 28 de marzo de 1968, los pai'ses desarrollados de economi'a de mercado miembros del Comité 
de Asistencia al Desarrollo de la Organizaciôn de Cooperaciôn y Desarrollo Economicos deberi'an tra- 
bajar en el se no de ese Comité con objeto de hacer aün mâs favorables las condiciones de la asistencia 
oficial para el desarrollo;
2. Invita a los pai'ses desarrollados a que to men en consideraciôn las opiniones de los pai'ses 
en desarrollo y de algunos pai'ses desarrollados, segün las cuales: a) los tipos de interés de los préstamos 
oficiales para el desarrollo no deberian exceder del 2 por ciento al ano,por término medio; b) los pla­
zos de vencimiento de estos préstamos deberian ser de 25 a 40 anos, como mi'nimo, y los périodes de 
gracia deberian ser, por lo menos, de 7 a 10 anos: c) deberi'a au men tarse progresivamente la propor­
ciôn de donaciones en la asistencia total de cada pai's desarrollado, y los p aises cuya proporciôn sea 
menor que el promedio del 63 por ciento registrado en 1970 en el Comité de Asistencia al Desarrollo 
deberian alcanzarlo a mâs tardar en 1975 ;
3. Invita igualmente a todos los pai'ses miembros del Comité de Asistencia al Desarrollo a 
que pongan en prâctica las recomendaciones formuladas en 1965 y revisadas en 1969 y a que lleguen 
lo' antes posible a un acuerdo respecto de las recomendaciones revisadas que se estân examinando ac- 
tualmente para elevar el promedio del elemento donaciôn y a un elemento mi'nimo de concesiôn de
ayuda oficial para el desarrollo en cada transacciôn, teniendo en cuenta la particular importancia de 
las donaciones. Deberian hacerse esfuerzos especiales para proporcionar condiciones particularmente 
favorables a los paises menos desarrollados. Los pai'ses desarrollados de economi'a de planificaciôn cen- 
tralizada deberian hacer esfuerzos anâlogos para mejorar las modalidades de su asistencia financiera;
4. Insta a los p aises desarrollados para que lleguen a un acuerdo internacional respecto de la 
desvinculaciôn general de la ayuda en la fecha mas cercana posible. Se insta a los pai'ses desarrollados a 
que, como medida transitoria, examinen con animo favorable la posibilidad de desvincular aiin mis la 
asistencia financiera para compras en los pai'ses en desarrollo. También deberian tomarse medidas para 
que no se frustrara el propôsito bisico de la desvinculaciôn como una vinculaciôn indicée ta o extra- 
oficial;
5. Invita a las instituciones financieras multilatérales a que mantengan en estudio la cuestiôn 
del establecimiento de un fondo multilateral de nivelaciôn de intereses como uno de los medios para 
suavizar las condiciones de los préstamos para el desarrollo que conceden esas instituciones.
B
1. Recomienda a los pai'ses desarrollados que hagan colectivamente esfuerzos para que au- 
mente lo mis posible la proporciôn de los recursos financieros transferidos a los pai'ses en desarrollo 
por conducto de las instituciones multilatérales de financiaciôn;
2. Ve con satisfacciôn la contribuciôn de las instituciones multilatérales de financiaciôn al 
crecimiento y desarrollo de los pai'ses en desarrollo y las continuas revisiones de sus poli'ticas y progra- 
mas que hacen dichas instituciones con miras a darles mayor flexibilidad;
3. Invita a las instituciones multilatérales de financiaciôn a revisar sus poli'ticas para determi-
nar en qué medida pueden lograr una mayor equidad y eficacia en sus operaciones, entre otras cosas:
a) Incrementando su apoyo para la financiaciôn de los costos locales, particularmente en los 
pai'ses menos desarrollados, cuando ello esté justificado por los proyectos y programas de 
inversiôn;
b) Fomentando las compras en los pai'ses beneficiarios, teniendo en cuenta la eficiencia de la 
utilizaciôn de los recursos;
c) Prestando especial atenciôn a los proyectos que tengan gran impacto socioeconômico, aun 
cuando su rendimiento financiero pueda ser bajo;
d) Extendiendo sus operaciones a diversas zonas del sector publico hasta ahora no cubiertas, 
sin discriminar ni contra el sector publico ni contra el sector privado;
e) Encauzando una mayor parte de sus fondos por los bancos nacionales de desarrollo o ins-
tituciones anilogas, cuando sea adecuado, y ayudando generalmente a esas instituciones,"y
f) Proporcionando ayuda (tanto en capital como en asistencia tecnica) particularmente ade- 
cuada para veneer las dificultades que experimentan los pai'ses que se enfrentan con tena­
ces obstâculos a largo plazo para su desarrollo.
4. Tomando nota con satisfacciôn de la creciente canalizaciôn de recursos del Grupo del 
Banco Mundial hacia los pai'ses en desarrollo y lo invita a que aumente progresivamente esa proporciôn 
de modo que llegue a convertirse en la prâctica en un banco de desarrollo que preste servicios a los pai- 
ses en desarrollo;
5. Ve con agrado la poh'tica del Grupo del Banco Mundial de ampliar los préstamos para pro­
gramas en los casos adecuados, sin perjuicio de los préstamos para proyectos, como medio de prestar 
ayuda a los pai'ses en desarrollo en sus programas globales de desarrollo;
6. Pide a los gobiernos miembros de la parte I de la Asociaciôn Internacional de Fomento 
que completen la tercera reposiciôn de fondos sin mayor demora;
7. Invita a los gobiernos miembros de la parte I de la Asociaciôn Internacional de Fomento a 
revisar los mecanismos actuales de reposiciôn de fondos con miras a lograr la expansiôn paulatina de la 
cuanti'a de los recursos de que dispone la Asociaciôn Internacional de Fomento y a reducir al mmimo 
la incertidumbre en sus operaciones;
8. Invita a la Asociaciôn Internacional de Fomento a proseguir sus esfuerzos para adaptar su 
poli'tica de préstamos a las circunstancias y caracten'sticas econômicas de pai'ses en desarrollo indivi­
duates y a que aumente el apoyo financiero que concede a los pai'ses en desarrollo menos adelantados;
9. Insta a los pai'ses desarrollados a que incrementen sus contribuciones financieras al Progra- 
ma de las Naciones Unidas para el Desarrollo, a fin de que éste pueda aumentar en la mayor medida 
posible su capacidad para ayudar a los pai'ses en desarrollo a alcanzar los objetivos del Segundo Dece­
nio de las Naciones Unidas para el Desarrollo, e invita al Consejo de Administraciôn del Programa de 
las Naciones Unidas para el Desarrollo;
a) A revisar nuevamente los criterios que actualmente se utilizan para la asignaciôn de recur­
sos y a ajustar, en caso necesario, las cifras indicativas de planificaciôn de los pai'ses menos 
desarrollados y de los que han alcanzado recientemente la independencia y que, por falta 
de una estructura administrativa adecuada, no han podido aprovechar debidamente el 
programa de asistencia;
b) A utilizar plenamente la flexibilidad proporcionada por el nuevo procedimiento de pro- 
gramacion por p aises en la administraciôn y asignaciôn de fondos del Programa, teniendo 
en cuenta la resoluciôn 1615 ( LI) aprobada por el Consejo Econômico y Social ;
c) A asegurar que puedan prepararse proyectos aceptables, de modo que los pai'ses en desa­
rrollo, especialmente los menos adelantados, puedan aprovechar los recursos que se ponen 
a su disposiciôn por conducto del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo; y
d) A examinar sus programas de subvenciones y asistencia técnica para que dichos programas 
aumenten la capacidad de absorciôn de los pai'ses en desarrollo, especialmente de los me­
nos adelantados, y de ese modo pueda incrementarse la corriente de recursos que se d iri­
ge a esos pai'ses.
1183 sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
61 (III) RECURSOS FINANCIEROS PARA EL DESARROLLO: TOTAL DE LAS ENTRADAS 
DE RECURSOS PUBLICOS Y PRIVADOS
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Recordando la resoluciôn 27 (II) de la Conferencia de 28 de marzo de 1968, en su forma apro­
bada, asi como la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio de las Naciones Uni­
das para el Desarrollo, en especial sus pârrafos 42 y 43, en su forma aprobada,
Observando con preocupaciôn que el total de las corrientes netas del conjunto de los pai'ses 
desarrollados hacia los paises en desarrollo y las instituciones financieras multilatérales ha disminuido 
proporcionalmente al producto nacional bru to combinado de los primeros,
Teniendo en cuenta que la relaciôn entre la asistencia oficial para el desarrollo y el producto 
nacional bru to del conjunto de los pai'ses desarrollados ha venido disminuyendo, y representaba en 
1970 menos de la mitad del objetivo fijado en la Estrategia Internacional del Desarrollo,
Observando la especial importancia de la asistencia oficial, que se inspira esencialmente en con-
sideraciones de desarrollo, en tanto que las inversiones privadas y los créditos de proveedores respon­
den en gran parte a consideraciones de lucro y de promociôn de las exporiaciones,
Teniendo en cuenta la resoluciôn 3 (IV) de la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Finan­
ciaciôn relacionada con el Comercio,
Observando la preocupaciôn de los pai'ses en desarrollo ante la creciente salida de recursos f i­
nancieros, debida a los pagos por concepto del servicio de la deuda y a las remesas de utilidades deriva- 
das de las inversiones extranjeras privadas,
Observando que algunos pai'ses desarrollados, al encontrarse en dificultades temporales de ba­
lanza de pagos, han reducido en el pasado las corrientes de recursos hacia pai'ses en desarrollo y han 
adoptado medidas restrictivas del comercio,
Considerando que la estabiiidad y la continuidad de ta corriente de asistencia son importantes 
para que los pai'ses en desarrollo puedan planear su desarrollo de antemano,
1. Insta a cada pai's econômicamente adelantado a que facilite anualmente a los paises en de­
sarrollo transferencias de recursos financieros por un importe mmimo neto équivalente ai 1 por ciento 
de su producto nacional bru to a precios de mercado en términos de desembolsos reales, teniendo pré­
sente la situaciôn especial de los pai'ses que son importadores netos de capital. Los pai'ses desarrollados 
que no puedan conseguir este objetivo para 1972 tratarân de alcanzarlo sin mas demoras y en todo ca­
so no mâs tarde de 1975; y los que ya lo hayan alcanzado tratarân de mantener sus transferencias de 
recursos netos como porcentaje de su producto nacional bruto y, de ser posible, procurarân aumentar- 
las;
2. Pide a cada pai's econômicamente adelantado que aumente progresivamente su asistencia 
oficial para el desarrollo y que haga el mâximo esfuerzo posible con el fin de alcanzar, hacia mediados 
del decenio, una cantidad minima neta de un 0,7 por ciento de su producto nacional bruto a precios 
de mercado;
3. Da instrucciones a la junta de Comercio y Desarrollo para que examine los conceptos de 
los actuales objetivos de asistencia y de corrientes a fin de preparar la celebraciôn de un debate sobre 
ellos cuando, a mitad del decenio, se procéda a examinar la aplicaciôn de la Estrategia Internacional 
del Desarrollo;
4. Reconoce que el volumen de la asistencia oficial para el desarrollo que se proporciona
a los pai'ses en desarrollo no debe resultar desfavorablemente afectado a causa de dificultades inmedia- 
tas de la balanza de pagos y que, en el mayor grado posible, las corrientes de asistencia para el desarro­
llo deben quedar aisladas de las fluctuaciones econômicas internas y externas;
5. Recomienda a los gobiernos de los pai'ses econômicamente adelantados que tomen las 
medidas necesarias para asegurar la continuidad de su asistencia oficial para el desarrollo mediante la 
programaciôn para varios anos o por otros medios compatibles con los procedimientos presupuesta- 
rios, administrativos o parlamentarios, de modo que aporte una sôlida base para que los pai'ses en 
desarrollo puedan planificar eficazmente el aprovechamiento de los recursos de que dispongan, tanto 
de fuentes bilatérales como multilatérales;
6. Recomienda que los gobiernos de los pai'ses econômicamente adelantados hagan de las 
consideraciones relativas al desarrollo su preocupaciôn primordial al elaborar sus programas oficiales 
de asistencia para el desarrollo.
1183 sesiôn plenaria, 
19 de mayo de 1972.
84 (III)  LA SITUACION MONETARIA INTERNACIONAL
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Recordando la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segundo Decenio para el Desarro­
llo, tal como fue aprobada, y tomando nota de la Declaraciôn y Principios del Programa de Acciôn de 
Lima, de la Declaraciôn de los pai'ses en desarrollo en el quinto pen'odo de sesiones de la Comisiôn del 
Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comercio y del informe de la Reuniôn In- 
tergubernamental de los 24 a nivel ministerial,
Recordando también que en la resoluciôn 2806 (XXVI) de la Asamblea General, de 14 de d i­
ciembre de 1971, se déclara que en la reforma del Sistema Monetario Internacional han de tenerse en 
cuenta el restablecimiento y fortalecimiento de la funciôn y autoridad del Fondo Monetario Interna­
cional en todas las cuestiones que afectan a la comunidad internacional, como medio de protéger los 
intereses de todos los pai'ses y, en especial, los pai'ses en desarrollo,
Recordando ademâs la resoluciôn 2806 (XXVI) de la Asamblea General en laque, entre otras
cosas, se déclara que en la reforma del Sistema Monetario Internacional debe tenerse en cuenta la plena 
participaciôn de todos los paises interesados, y especialmente de los paises en desarrollo, en el proceso 
de formulaciôn de decisiones,
Tomando nota de que el Fondo Monetario Internacional esta abierto a los pai'ses que estén dis- 
puestos a suscribir su Convenio Consiitutivo,
Recordando la resoluciôn aprobada por unanimidad por la Junta de Gobernadores del Fondo 
Monetario Internacional en su reuniôn anual de 1971, en la cual se encargô a los Directores Ejecutivos 
de esa instituciôn que estudiaran y prsentaran pro pu estas para una reforma a mis largo plazo del Siste­
ma Monetario Internacional,
Recordando asimismo la resoluciôn 84 (XI) de la Junta de Comercio y Desarrollo, de 20 de 
septiembre de 1971, en la que se indica, entre otras cosas, que todos los pai'ses interesados, especial­
mente los pai'ses en desarrollo, deben participar plenamente en las consultas y negociaciones relativas 
a la reforma del Sistema Monetario Internacional,
Decidida a asegurar la representaciôn efectiva de los pai'ses en desarrollo en el proceso de for­
mulaciôn de decisiones sobre cuestiones monetarias internacionales,
Tomando nota de la interdependencia entre los problemas del comercio, la financiaciôn para 
el desarrollo y el Sistema Monetario Internacional,
Advirtiendo que las decisiones adoptadas en cualquiera de esas materias repercuten sobre las
demis,
Tomando nota de las consultas celebradas entre el Secretario General de la UNCTAD y el Di­
rector General del Fondo Monetario Internacional, sobre las que se informa en la adiciôn al informe 
de la secretari'a de la UNCTAD titulado “ La situaciôn monetaria internacional: sus repercusiones sobre 
el comercio internacional y el desarrollo",
Recordando asimismo que, de conformidad con el Convenio Constitutivo del Fondo Moneta­
rio Internacional, todas las decisiones relativas a la asignaciôn de los derechos especiales de giro deben 
basarse en la necesidad global de liquidez a largo plazo,
Tomando nota también de la reciente expansiôn excepcional de la liquidez internacional.
Reconociendo la importancia de la funciôn que habrân de desempenar los derechos especiales 
de giro y la necesidad de preservar y realzar tal funciôn en el marco de la reforma monetaria interna­
cional,
Tomando nota con aprobaciôn de que el Fondo Monetario Internacional, como parte de su 
examen de la cuestiôn de la reforma monetaria internacional, esta estudiando propuestas encaminadas 
a establecer un vinculo entre la creaciôn de liquidez internacional adicional en la forma de derechos 
especiales de giro y el suministro de financiaciôn para el desarrollo a los paises en desarrollo,
Teniendo en cuenta las consecuencias de la reciente crisis monetaria,
Tomando nota de que el Fondo Monetario Internacional esta revisando los métodos por los 
que hasta ahora se determinaban las cuotas, a la luz de las nuevas circunstancias,
1. Decide que se necesitan mejoras esenciales en el proceso de adopciôn de decisiones relati­
vas al Sistema Monetario internacional y a su reforma;
2. Reconoce que es conveniente contar con un sistema de cooperaciôn monetaria mâs satis- 
factorio, con la participaciôn mâs amplia posible de los pai'ses desarrollados y de los pai'ses en desarro­
llo , y reconoce asimismo que, como medida para lograr este objetivo, debe reforzarse la funciôn del 
Fondo Monetario Internacional como ôrgano principal de discusiôn y como instituciôn compétente 
para la adopciôn de decisiones eficaces en todas las cuestiones que atanen al Sistema Monetario Inter­
nacional, y que el Fondo debe evolucionar de forma que responda mejor a las necesidades de la econo- 
mia mundial;
3. Apoya firmemente la opiniôn de que los paises en desarrollo deben participar de manera 
efectiva en el proceso de adopciôn de decisiones respecto del sistema monetario internacional y su re­
forma, a fin de que se preste la debida consideraciôn a los intereses tanto de los pai'ses en desarrollo co­
mo de los pai'ses desarrollados para salvaguardar los intereses de todos los miembros del Fondo Mone­
tario Internacional y facilitar la expansiôn y el crecimiento equilibrado del comercio internacional;
4. Invita al Fondo Monetario Internacional a que examine con ânimo favorable las propues­
tas de creaciôn de un comité de 20 Gobernadores del Fondo Monetario Internacional para que asesore 
a la junta de Gobernadores en las cuestiones relativas a la reforma del sistema monetario internacional;
5. Hace suya la opiniôn de que la representaciôn de los pai'ses en desarrollo en ese comité no 
deberia ser inferior a la existente en la actualidad en el Consejo Ejecutivo;
6. Destaca que toda medida o todo procedimiento que se adopte debe ser de I'ndole tal que 
incremente la eficacia tanto de la Junta de Gobernadores como de los Directores Ejecutivos del Fondo 
Monetario Internacional, segün se prevé en el Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacio­
nal;
7. Pide encarecidamente que los problemas monetarios, comerciales y financieros se resuel- 
van de modo coord inado, teniendo en cuenta su interdependencia, con plena participaciôn de los pas­
ses desarrollados y en desarrollo, y ruega al Secretario General de la UNCTAD que consulte al Director 
Gerente del Fondo Monetario Internacional y al Director General del GATT e informe a la junta de 
Comercio y Desarrollo, en su 12° pen'odo de sesiones, a fin de que la junta pueda estudiar los méto­
dos para llevar a cabo dicha coordinaciôn;
8. Toma nota con satisfacciôn de que el Fondo Monetario Internacional esta estudiando la 
posibilidad de hacer una nueva asignaciôn de derechos especiales de giro que se iniciaria el 1° de enero 
de 1973, y senala a la atenciôn del Fondo que los paises en desarrollo apoyan firmemente esa nueva 
asignaciôn;
9. Senala a la atenciôn del Fondo Monetario Internacional las numerosas declaraciones for­
muladas en el tercer pen'odo de sesiones de la Conferencia acerca de la relaciôn entre los derechos es­
peciales de giro y la financiaciôn para el desarrollo, en muchas de las cuales se ha indicado tanto la con- 
veniencia de ese vinculo como las posibilidad es que podri'a proporcionar para encauzar nuevos recursos 
para la financiaciôn del desarrollo;
10. Reconoce que la cuestiôn de ese vinculo merece la mâs séria atenciôn y, por lo tanto, 
insta al Fondo Monetario Internacional a que prosiga el examen de todos los aspectos de las propuestas 
para establecer un vinculo entre los derechos especiales de giro y el suministro de recursos para la f i­
nanciaciôn del desarrollo en el contexto de las discusiones relativas a la reforma monetaria internacio­
nal y teniendo en cuenta el papel primordial de los derechos especiales de giro como haber de réserva, 
e invita a los Directores Ejecutivos del Fondo Monetario Internacional a que presenten lo antes posible 
a la j unta de Gobernadores los estudios necesarios para adoptar las decisiones de que haya menester 
sobre la aplicaciôn de un sistema viable;
11. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, en su revisiôn actual de los métodos por 
los que se han conrputado las cuotas en el pasado, preste particular atenciôn a las condiciones econô­
micas de los pai'ses en desarrollo;
12. Invita al Fondo Monetario Internacional a que examine la posibilidad de reajustar las
condiciones y modalidades que rigen la utilizaciôn de sus servicios de financiaciôn compensatoria y de 
financiaciôn de réservas de estabiiizaciôn de modo que los pai'ses en desarrollo puedan aprovechar d i­
chos servicios m is eficazmente.
1193 sesiôn plenaria, 
20 de mayo de 1972.
94 (IV ) PROBLEMAS DE LA DEUDA DE LOS RAISES EN DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Teniendo présentes la creciente carga de la deuda y los problemas cri'ticos de muchos pai'ses 
en desarrollo,
Recordando la contribuciôn que la UNCTAD ha venido haciendo en el campo de los problemas 
de la deuda de los pai'ses en desarrollo,
1. Célébra que en su cuarto periodo de sesiones los gobiernos de los pai'ses desarrollados se 
hayan comprometido a actuar en un marco multilateral mediante un examen râpido y constructivo de 
las peticiones individuals, con miras a la adopciôn de medidas inmediatas para aliviar la situaciôn de 
los pai'ses en desarrollo que experimentan dificultades de servicio de la deuda, en particular los pai'ses 
menos adelantados y los pai'ses en desarrollo mas gravemente afectados;
2. Invita a los ôrganos internacionales apropiados existentes a que, antes de fines de 1976, 
determinen las caracten'sticas que pueda ser util discemir en las operaciones pasadas, junto con otras 
que quepa identificar en vista de la actual situaciôn de los pai'ses menos adelantados, los pai'ses en 
desarrollo m is gravemente afectados y otros pai'ses necesitados, y que puedan servir de gui'a en futuras 
operaciones relacionadas con los problemas de la deuda, en cuanto base para considerar con flex ib ili­
dad los casos individuales;
3. Pide a la Junta de Comercio y Desarrollo que, en la reuniôn ministerial que ha de cele* 
brar en 1977, examine las rmttidas adoptadas en cumplimiento de la présente resoluciôn, y pide al 
Secretario General que reüna un grupo intergubernamental de expert os para que près ten la asistencia
necesaria en esta tarea.
1453 sesiôn plenaria, 
31 de mayo de 1976.
128 (V) REFORMA MONETARIA INTERNACIONAL
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
1. Reafirma que el sistema monetario internacional deberian comprender, en particular:
a) un proceso internacional de ajuste mâs eficaz y simétrico, a fin de lograr una participaciôn 
equitativa en la carga del ajuste, una mayor estabiiidad de los mercados de cambios y una mayor coor­
dinaciôn de la poli'tica econômica internacional, en especial mediante la vigilancia activa del Fondo 
Monetario Internacional de conformidad con las directrices aprobadas por el Consejo Ejecutivo en 
cuanto a las poll'ticas cambiarias de todos sus miembros, particularmente aquéllos a quienes corres- 
ponden las principales monedas, y prestando la debida atenciôn a la especiales circunstancias y necesi­
dades de todos sus miembros, tomando nota de las peculiares de los pai'ses en desarrollo;
b) la mejora de la composiciôn y la vigilancia internacional efectiva de la liquidez mundial, 
haciendo de los derechos especiales de giro el principal activo de réserva e introduciendo los cambios 
correspondientes en la funciôn del oro y de las monedas de réserva; con tal fin , deberia estudiarse la 
posibilidad de abrir una cuenta de sustituciôn plenamente compatible con las necesidades de los pai- 
ses en desarrollo;
c) la promociôn de la corriente neta de recursos reales a los pai'ses en desarrollo y pide al 
Comité Provisional del Fondo Monetario Internacional que examine el establecimiento de un vinculo 
con el desarrollo en el marco de la asignaciôn de derechos especiales de giro, basado en las necesidades 
de liquidez mundial a largo plazo;
d) medios de mantener el valor real del activo financiero de los pai'ses en desarrollo evitando 
su erosiôn por la inflaciôn y la depreciaciôn de los tipos de cambio;
2. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, una vez concluido el Séptimo Examen
General de las cuotas, emprenda un examen del volumen global de las cuotas, en particular en relaciôn 
con los niveles actuales del comercio internacional, la magnitud de los déficit de balanza de pagos de 
sus miembros y la necesidad de financiarios en el marco del proceso de ajuste, tomando nota de la opi­
niôn expresada por el Comité Provisional en su 11^ sesiôn, celebrada el 24 de septiembre de 1978, de 
que deben tenerse en cuenta los principales cambios de la economia mundial y las necesidades de f i­
nanciaciôn. También habrâ de près tarse la debida atenciôn a la posibilidad de incrementar la parte de 
las cuotas correspondiente a los pai'ses en desarrollo;
3. Insiste en la necesidad de aplicar las norm as de condicionalidad de manera flexible y apro- 
piada, habida cuenta de los objetivos sociales y politicos internos, las prioridades econômicas y las cir­
cunstancias de los miembros del Fondo Monetario Internacional, incluidas las causas de los problemas 
de balanza de pagos, teniendo especialmente présentes los de los pai'ses en desarrollo, con objeto de fo­
mentar un empleo oportuno de los servicios del Fondo y una tasa muy superior de utilizaciôn de sus 
recursos, en particular los recursos de los tramos superiores de crédito, asi'como el Servicio Ampliado 
y del Servicio de Financiamiento Complementario y, en ese contexto, toma nota del reciente examen 
de la condicionalidad efectuada por el Consejo Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional y espera 
que se aplique efectivamente su decisiôn de aumentar la flexibilidad en la aplicaciôn de la condiciona­
lidad que rige la utilizaciôn de los recursos del Fondo de conformidad con los objetivos antes mencio- 
nados. A este respecto, la Conferencia insiste también en que el Fondo Monetario Internacional debe 
abordar los programas de ajuste de tal manera que se logre la compatibilidad entre los objetivos a corto 
plazo y los objetivos a largo plazo de un pai's y no perturbe su desarrollo y se tengan en cuenta los fac- 
tores imputables a elementos externos que escapan al control de los pai'ses en desarrollo;
4. Toma nota de los grandes déficit de balanza de pagos que experimentan muchos pai'ses en 
desarrollo y que con frecuencia son de carâcter estructural, interno y externo, y reconoce la importan­
cia de utilizar los servicios del Fondo Monetario Internacional para satisfacer las necesidades de finan­
ciaciôn de sus miembros, teniendo en cuenta los plazos de vencimiento y las condiciones aplicables, asi' 
como la necesidad constante de asegurar que los recursos financieros del Fondo sean suficientes para 
hacer f  rente a esos problemas. Toma nota después del estudio amplio que se prépara para la prôxima 
reuniôn del Comité ministerial conjunto de las Juntas de Gobernadores del Banco Mundial y del Fon­
do Monetario Internacional para la transferencia de recursos reales a los pai'ses en desarrollo (Comité 
para el Desarrollo) respecto de las corrientes financieras hacia los pai'ses en desarrollo y del proceso de 
ajuste con miras a examinar las posibles deficiencias en esta esfera;
5. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, en relaciôn con el prôximo examen, estu- 
die los medios de mejorar tas condiciones y la utilizaciôn del servicio ampliado del Fondo por sus 
miembros, teniendo présente que ese servicio, destinado a apoyar a los miembros que tienen déficit
estructurales de balanza de pagos, solo ha sido utilizado hasta la fecha por unos pocos pai'ses miem­
bros;
6. Invita al Consejo Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional a que emprenda un estu­
dio a fondo de la necesidad de establecer un servicio con plazos de vencimiento mis largos y con un 
nivel sustancial de recursos adicionales a fin  de prestar a la balanza de pagos el apoyo necesario para la 
programaciôn de peri'odos de ajuste mis largos;
7. Invita al Secretario General de la UNCTAD a que se man tenga en contacto con el Director 
Gerente del Fondo Monetario Internacional y a que informe cuanto antes de los progresos logrados en 
esta esfera a la junta de Comercio y Desarrollo;
8. Acuerda que se perfeccione y liberalice el actual servicio de financiaciôn compensatoria 
con el fin de compensar m is l'ntegramente las bajas de los ingresos de exportaciôn de los p aises en de­
sarrollo;
9. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, durante la revisiôn en curso del Servicio 
de Financiamiento Compensatorio, con miras a su ulterior mejoramiento, tenga plenamente en cuenta 
tas opiniones de los p aises en desarrollo expresadas en el Programa de Arusha para la Autoconfianza 
Colectiva y Marco para las Negociaciones (tema 12 a), apartado c) del p irrafo 5 en cuanto a la necesi­
dad de una liberalizaciôn considerable del acceso a fin  de compensar de manera adecuada las bajas de 
sus ingresos por concepto de exportaciôn:
10. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, de conformidad con la recomendaciôn 
formulada por el Comité Provisional en su 12* sesiôn, celebrada el 7 de marzo de 1979, considéré ia 
posibilidad de establecer una cuenta de subvenciôn de los intereses que permita aliviar la carga de los 
pai'ses en desarrollo que necesitan esa asistencia, en particular los pai'ses menos adelantados, utilizando 
el Servicio de Financiamiento Complementario;
11. Conviene en que la evoluciôn del sistema monetario internacional es de gran importancia 
para el avance del comercio y el desarrollo y decide establecer en la UNCTAD un grupo interguberna­
mental especial de expert os de alto nivel para que examine las cuestiones fondamentales en esta 
esfera.
1713 sesiôn, 
3 de junio de 1979.
129 (V) TRANSFERENCIA DE RECURSOS REALES A LOS RAISES EN 
DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
I Asistencia bilatéral oficial para el desarrollo
1. Reafirma las conclusiones convenidas y los compromises contrai'dos por los pai'ses desa­
rrollados donantes el 31 de enero de 1979, en la 19* reuniôn del Comité Plenario establecido en cum­
plimiento de la resoluciôn 32/174 de la Asamblea General, sobre algunos aspectos de la transferencia 
de recursos en términos reales a los paises en desarrollo;
2. Insta a todos los pai'ses donantes que no han alcanzado el objetivo del 0,7 por ciento a 
que aumenten efectiva y considerablemente su asistencia oficial para el desarrollo hacia este objetivo. 
A tal efecto, en el marco de una distribuciôn equitativa de sus esfuerzos, los esfuerzos de los pai'ses 
desarrollados donantes deberian ser tanto mayores cuanto menor haya sido su contribuciôn relativa;
3. Afirma la determinaciôn y la firme voluntad poli'tica de los paises desarrollados donantes 
de reparar la situaciôn con respecto al volumen de la asistencia o fc ia l para el desarrollo; toma nota de 
la necesidad de aumentar dicha asistencia para alcanzar el objetivo del 0,7 por ciento en la fecha prés­
enta y, en vista del estancamiento de la relaciôn entre la asistencia oficial para el desarrollo y el pro­
ducto nacional bruto y del insufciente aumento de los desembolsos netos de asistencia oficial para el 
desarrollo en cifras reales desde que se aprobô la Estrategia Internacional del Desarrollo para el Segun­
do Decenio de las Naciones Unidas para el Desarrollo, acuerda que, para avanzar de manera eficaz ha­
cia el logro del objetivo del 0,7 por ciento, los pai'ses desarrollados donantes aumenten efectiva y con­
siderablemente sus compromisos de asistencia o fc ia l para el desarrollo y aceleren sus desembolsos en 
concepto de dicha asistencia en cifras reales; y, en consecuencia, conviene en que los pafses desarrolla­
dos donantes consideren la posibilidad de adoptar medidas nuevas y adicionales a f  n de aumentar la 
asistencia o fc ia l para el desarrollo, en particular las siguientes:
a) planes provisionales para aumentar la asistencia o fc ia l para el desarrollo a una tasa m in i­
ma convenida, por ejemplo, f  jando objetivos cuantitativos de tal asistencia en los planes 
y programas econômicos sobre una base multianual;
b) aumentando su presupuesto de ayuda en cifras reales en un porcentaje adecuado cada 
ano;
c) reservando un 1 por ciento por lo menos del aumento en su producto nacional bruto 
anual para asistencia oficial para el desarrollo;
d) estableciendo mecanismos de subsidios de intereses como medio de generar un gran au­
mento de las corrientes de ayuda en condiciones de favor;
e) reduciendo apreciablemente la demora entre las promesas y los desembolsos, de ser nece­
sario mediante acuerdos adecuados entre los paises donantes y los pafses beneficiarios;
4. Para ello, insta a todos los pafses desarrollados donantes a que a la luz de esas medidas 
enuncien todos los anos sus planes e intenciones de aumentar la asistencia oficial para el desarrollo pa­
ra el pen'odo m is largo posible y, de ser posible, para un mfnimo de très anos;
5. Reafirma, en el contexto de lo dispuesto en el p irrafo 1, que los pafses desarrollados de­
ben hacer todo lo posible para adoptar cuanto antes decisiones con respecto a las medidas que se pro- 
ponen a continuaciôn, a fin de mejorar la calidad de la asistencia oficial para el desarrollo:
a) por norma general, la asistencia oficial para el desarrollo a los pafses menos adelantados 
deberia prestarse en forma de donaciones y, en el caso de los demis pafses receptores, 
deberia aumentarse considerablemente la tasa general media actual de préstamos en con­
diciones de favor;
b) deberia prestarse atenciôn particular a las necesidades de las demis categorfas especiales 
de pafses en desarrollo en lo relativo a las condiciones de la asistencia, en especial en la 
distribuciôn de los desembolsos de la asistencia oficial para el desarrollo entre préstamos 
y donaciones;
c) en lo posible, los préstamos y las donaciones de asistencia oficial para el desarrollo debe- 
rfan estar.desvinculados;
d) de ser necesario, deberfi aumentarse considerablemente la proporciôn de la asistencia 
oficial para el desarrollo destinada a los programas y a la financiaciôn de los gastos locales;
6. Encarga a la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Co­
mercio que, en su noveno pen'odo de sesiones y en los siguientes se ocupe de la supervisiôn y el exa­
men générales de las mencionadas medidas de los pafses desarrollados donantes e informe periôdica- 
mente a la junta de Comercio y Desarrollo;
7. Insta a todos los pai'ses desarrollados donantes a que, en consulta con los pafses beneficia­
rios, sigan mejorando sus procedimientos de concesiôn de ayuda para reducir los obstâculos que se 
oponen a los râpidos desembolsos de ayuda y a la utilizaciôn efectiva de la ayuda, sin ninguna discrimi- 
naciôn;
8. Pide a todos los pafses desarrollados donantes que reconozcan la importancia de fomentar 
entre el püblico en general un mejor conocimiento y comprensiôn de los apremiantes problemas de los 
pafses en desarrollo y la importancia del concepto de la cooperaciôn econômica entre pafses en desa­
rro llo  y pafses desarrollados;
9. En relaciôn con la calidad de la ayuda, los pafses desarrollados deberian considerar las 
necesidades inmediatas y especiales de los pafses menos adelantados incluidos en sus programas de po- 
Iftica de ayuda, sin perjuicio de los objetivos que puedan fijarse para el Tercer Decenio de las Naciones 
Unidas para el Desarrollo;
Il Asistencia multilateral
10. Deberian aumentarse considerablemente las corrientes de las instituciones financieras 
multilatérales a los pafses en desarrollo para a tender las necesidades de capital de los pafses en desarro­
llo y esas corrientes deberian ser plenamente compatibles con los objetivos y prioridades de desarrollo 
de dichos pafses. A este respecto, la Conferencia invita a las instituciones financieras multilatérales a 
que sigan examinando sus prâcticas de concesiôn de préstamos y la influencia de sus disposiciones al 
respecto, con miras a mejorar esas prâcticas y a hallar medios de efectuar esas mejoras;
11. Conviene en la urgente necesidad de lograr; a) un aumento general considerable del capi­
tal del Banco Mundial; y b) aumentos oportunos de los recursos asequibles a las instituciones régiona­
les de financiaciôn del desarrollo para la ayuda en condiciones de favor y la ayuda en otras condiciones 
—recursos que proporcionarfan, en particular, sus pafses miembros desarrollados— y toma nota de las 
decisiones adoptadas recientemente por aigu nas de esas instituciones respecto de los aumentos, con 
ânimo de asegurar que sus compromisos en favor de los pafses en desarrollo, ai igual que los del Banco 
Mundial, aumenten en cifras reales a una tasa satisfactoria y permitan atenden las necesidades de esos 
pafses;
12. A este respecto, invita al Grupo del Banco Mundial y a los bancos régionales de desarro­
llo a que tomen las disposiciones necesarias para aumentar oportunamente y de manera coordinada el 
capital y la reposiciôn de los fondos para la ayuda en condiciones de favor;
13. Pide que se efectüe sin demora la se.xta reposiciôn de la Asociaciôn Internacional de Fo­
mento de manera que se produzca un aumento real considerable de los recursos;
14. Con objeto de utilizar de manera ôptima los recursos de las instituciones financieras 
multilatérales, la Conferencia invita al Banco Mundial y a los bancos régionales de desarrollo a que;
a) adopten medidas para evitar demoras en la aplicaciôn y los desembolsos, incluida la intro- 
ducciôn de todas las modificaciones necesarias en sus reglamentos;
b) presten asistencia técnica adecuada tanto para el desarrollo como para la ejecuciôn de 
proyectos, teniendo en cuenta la funciôn del Programa de las Naciones Unidas para el 
Desarrollo;
c) aumenten la asistencia para los programas, incluida la asistencia sectorial y local y la fi­
nanciaciôn de los gastos ordinarios, segün convenga, de conformidad con los ôrdenes de 
prioridad sectoriales y las circunstancias de los pafses receptores, teniendo présente la opi­
niôn de los pafses en desarrollo de que esa asistencia para los programas, incluida la asis­
tencia sectorial, deberfa representar, por lo menos, el 25 por ciento de los préstamos 
totales;
d) examinen las disposiciones que rigen los concursos internacionales para proyectos finan- 
ciados por instituciones financieras multilatérales, incluidos los mârgenes preferenciales, 
con miras a mejorarlas utilizando en la maxima medida posible la capacidad de los pafses 
en desarrollo receptores;
e) aumenten los acuerdos de cofinanciaciôn tras estudiarlos y examinarlos detalladamente, 
de conformidad con los objetivos prioritarios de los pafses interesados;
15. Conviene en la importancia de reactivar la tercera ventanilla para que haya mayor flexibi­
lidad en los recursos asequibles a los pafses en desarrollo;
16. Pide a los ôrganos rectores de las organizaciones de asistencia para el desarrollo de las Na­
ciones Unidas que consideren, como se pide en las resoluciones pertinentes de la Asamblea General, los 
medios de lograr la financiaciôn a largo plazo de sus respectivos programas, incluidas las promesas de 
contribuciones para varios anos;
17. Invita a las instituciones financieras multilatérales a que fijen los necesarios criterios
objetivos respecto del acceso a los préstamos que otorgan sin condiciones de favor y de las modalida­
des de los mismos, teniendo debidamente en eu an ta los intereses de los pafses miembros en desarrollo 
interesados, y evitando asf toda "gradualidad financiera" arbitraria en los préstamos que otorgan sin 
condiciones de favor.
Ill Corrientes privadas
18. Reconoce la importancia de las corrientes privadas y de otras corrientes no oficiales a los 
pafses en desarrollo e insiste firmemente en la necesidad de promover de modo simultineo esas co­
rrientes y las corrientes de ayuda en condiciones de favor a fin de alcanzar lo antes posible el objetivo 
del 0,7 por ciento de asistencia oficial para el desarrollo. Ademâs, esas corrientes privadas y otras co­
rrientes no oficiales deberian ser plenamente compatibles con los objetivos socioeconômicos priorita­
rios de los pafses en desarrollo;
a) en ese contexto, deberian aplicarse plena y râpidamente las recomendaciones formula­
das por el Comité ministerial conjunto de las juntas de Gobernadores del Banco Mundial 
y del Fondo Monetario Internacional para la transferencia de recursos reales a los pafses 
en desarrollo (Comité para el Desarrollo) en su sexto pen'odo de sesiones, celebrado en 
Manila el 3 de octubre de 1976, con objeto de facilitar el acceso de los pafses en desarro­
llo a los mercados de capital privadas y ayudar a superar los obstâculos que les estorban 
el acceso a esos mercados, incluidos todos los obstâculos administrativos o institucionales 
existentes; y los pafses con mercados de capital deberian considerar la posibilidad de esta­
blecer programas para proporcionar asistencia técnica a los pafses en desarrollo que traten 
de obtener acceso a los mercados de capital privados;
b) deberfa acelerarse la labor respecto de un côdigo de conducta relativo a las empresas 
transnacionales con miras a presentar un proyecto de côdigo completo a la Comisiôn de 
Empresas Transnacionales en su sexto pen'odo de sesiones;
IV Transferencia masiva de recursos
19. La transferencia considerablemente mayor de recursos a los pafses en desarrollo es un fac­
tor indispensable para acelerar su ritmo de desarrollo y podrfa contriboh*a estimular la actividad eco­
nômica mundial, en particular a mediano y largo plazo. La mejor manera de estudiar las posibilidad es 
de lograr una transferencia considerablemente mayor de recursos procedentes en gran parte de los
mercados financieros y sin perjuicio de la asistencia oficial para el desarrollo, consistiri'a en combinar 
varios planteamientos, en particular la cofinanciaciôn con recursos privados y otros mecanismos exis­
tentes o nuevos que habrân de examinarse mâs a fondo en el estudio que estâ preparando el Secretario 
General de las Naciones Unidas, de conformidad con lo dispuesto en la resoluciôn 33/136 de la Asam­
blea General, de 19 de diciembre de 1978, de manera que se pudieran formular propuestas operaciona- 
les a tiempo para que los ôrganos pertinentes adoptaran decisiones antes del pen'odo extraordinario de 
sesiones de la Asamblea General que se celebrarâ en 1980 o en esa ocasiôn. A este respecto, deberfa 
prestarse atenciôn, entre otras cosas, a las garantfas multilatérales para obtener préstamos en los mer­
cados financieros internacionales y para obtener préstamos considerables con la garantfa de miembros 
de la comunidad internacional, teniendo en cuenta la posibilidad de mecanismos de subvenciôn de los 
intereses;
20. Esas corrientes considerablemente mayores de recursos deberian:
a) ser compatibles con los objetivos prioritarios de los pafses en desarrollo y tener en cuenta 
su capacidad de servicio de la deuda a largo plazo;
b) prestar especial atenciôn a todos los pafses en desarrollo que dependen fundamentalmente 
de los fondos en condiciones de favor para la financiaciôn externa en su desarrollo, en 
particular los pafses en desarrollo menos adelantados;
c) obtenerse en gran parte en los mercados internacionales de capital a los efectos de la fo r­
mulaciôn y ejecuciôn de proyectos y la financiaciôn de programas;
21. La propuesta relativa al establecimiento en el Banco Mundial de un servicio a largo plazo 
para financiar las adquisiciones de btenes de capital por los pafses en desarrollo deberfa considerarse 
con la mâxima rapidez posible a fin de que se tomara una decisiôn cuanto antes.
1713 sesiôn plenaria, 
3 de junio de 1979.
130 (V) OTRAS CUESTIONES FINANCIERAS RELACIONADAS CON EL COMERCIO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Observando que la Junta de Comercio y Desarrollo tomé nota, en su de'cimo periodo extraor­
dinario de sesiones, del informe de la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada 
con el Comercio sobre la segunda parte de su octavo pen'odo de sesiones y del informe de la secretari'a 
de la UNCTAD acerca de un “ Servicio de garantfa del crédito a la exportaciôn” , y decidiô transmitir- 
ios a la Conferencia en su quinto pen'odo de sesiones para que ésta los examinara y adoptara las medi­
das correspond ientes;
Decide que la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comer­
cio, en su noveno pen'odo de sesiones, establezca un Comité del pen'odo de sesiones para que estudie 
esta cuestiôn a nivel técnico, a la luz de la resoluciôn 15 (V III) de la Comisiôn, de 3 de noviembre de 
1978, y de los informes pertinentes de la secretarfa sobre el particular.
1713 sesiôn, 
3 de junio de 1979.
157 (VI) FINANCIACION COMPENSATORIA DE LOS DEFICIT DE LOS INGRESOS 
DE EXPORTACION
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo,
Recordando su resoluciôn 93 (IV ), de 30 de mayo de 1976, sobre el Programa Integrado para 
los Productos Bâsicos y en especial el parrafo 2 de la secciôn I y el inciso f) del parrafo 2 de la secciôn 
III,
Recordando asimismo su resoluciôn 125 (V), de 3 de junio de 1979, sobre un servicio de finan­
ciaciôn complementaria para compensar los déficit de los ingresos de exportaciôn de los productos bâ­
sicos,
Reafirmando el objetivo de mejorar y mantener los ingresos reales de los distintos pafses en 
desarrollo mediante un aumento de sus ingresos de exportaciôn, y de protéger a esos pafses de las fluc­
tuaciones excesivas de los ingresos de exportaciôn, especialmente los de la exportaciôn de productos 
bâsicos,
Tomando nota de las medidas destinadas a mejorar y ampliar los servicios de financiaciôn
compensatoria a fin de lograr una estabiiizaciôn que esté en consonancia con la evoluciôn de las cir­
cunstancias que afectan a los ingresos de exportaciôn de los pafses en desarrollo, en particular, el Servi­
cio de Financiamiento Compensatorio del Fondo Monetario Internacional y el sistema STABEX de la 
Convenciôn de Lomé, y tomando nota también de que el Fondo examinara en breve el funcionamien- 
to de su Servicio de Financiamiento Compensatorio,
Tomando nota de los estudios pertinentes preparados por la secretarfa de la UNCTAD y de los 
debates sostenidos sobre estas cuestiones en otros ôrganos internacionales,
Tomando nota también de las conclusiones convenidas 19 (S-l) de la Comisiôn de Productos 
Bâsicos y del informe de esta Comisiôn sobre su décimo perfodo de sesiones,
Comprendiendo las necesidades particulares y urgentes de los pafses menos adelantados, sobre 
todo en vista de que para sus ingresos en divisas dependen considerablemente de sus exportaciones de 
productos bâsicos,
1. Invita al Fondo Monetario Internacional a que termine râpidamente el prôximo examen 
que el Directorio Ejecutivo debe hacer del Servicio de Financiamiento Compensatorio del Fondo y a 
que considéré la posibilidad de adoptar medidas especiales en beneficio de los pafses menos adelanta­
dos;
2. Pide al Secretario General de la UNCTAD que convoque, después de consultar con los go­
biernos interesados, un grupo de expertos sobre la financiaciôn compensatoria de los déficit de los in­
gresos de exportaciôn;
3. Encarga al grupo de expertos que considéré, sin perjuicio de una posible decisiôn sobre 
una acciôn complementaria adecuada que pueda adoptarse de conformidad con el pârrafo 6:
a) la necesidad de contar con un servicio complementario adicional para compensar los défi­
cit de los ingresos de exportaciôn de los pafses en desarrollo, teniendo présentes las nece­
sidades de los pafses que dependen en mayor grado de la exportaciôn de productos bâsi­
cos, en particular los menos adelantados;
b) el carâcter de un servicio complementario adicional ;
c) las fuentes de financiaciôn de un servicio complementario adicional;
d) las normas operacionales y las modalidades de un servicio complementario adicional; y
e) la relaciôn entre un servicio complementario adicional y los servicios y las organizaciones 
intergubernamentales existentes;
Al realizar su anâlisis, el Grupo de Expertos debe examinar, entre otras cosas, el carâcter y las 
causas de la inestabilidad de los ingresos de exportaciôn, el papel y la eficacia de los servicios de finan­
ciamiento existentes, la repercusiôn de la estabiiizaciôn de los ingresos de exportaciôn en los mercados 
de productos bâsicos, el costo financiero y econômico de la estabiiizaciôn de los ingresos de exporta­
ciôn, y la posible influencia estabilizadora de los convenios de productos bâsicos y del Fondo Comün 
para los Productos Bâsicos. Al efectuar ese examen deberâ tener debidamente en cuenta los estudios y 
sugerencias pertinentes hechos por la secretarfa de la UNCTAD, otras organizaciones intergubernamen­
tales compétentes y los gobiernos interesados, asf como los anteriores exâmenes, a nivel interguberna­
mental, de los problemas que se plantean, en particular los debates de la Comisiôn de Productos Bâsi­
cos. El Grupo de Expertos podrfa aprovechar los conocimientos del personal del Fondo Monetario 
Internacional y de otros ôrganos internacionales compétentes;
4. Invita a los pafses miembros a que transmitan al Secretario General de la UNCTAD, an­
tes del 31 de diciembre de 1983, todas las sugerencias y propuestas que deseen formular relativas a las 
cuestiones antes mencionadas y a otras conexas;
5. Pide al Grupo de Expertos que termine su labor a mâs tardar el 30 de septiembre de
1984;
6. Pide al Secretario General de la UNCTAD que transmita el informe del Grupo de Exper­
tos a un perfodo extraordinario de sesiones de la Junta de Comercio y Desarrollo, a mâs tardar el 31 de 
diciembre de 1984, y pide a la Junta que tome decisiones respecto de las medidas de ejecuciôn necesa­
rias, incluida la convocaciôn de una posible conferencia de negociaciôn para crear un servicio comple­
mentario adicional.
2003 sesiôn, 
2 de ju lio de 1983.
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161 (VI) DEUDA EXTERIOR
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrolio,
Recordando su resoiuciôn 94 (IV ), de 31 de mayo de 1976, reiativa a los problemas de la deu-
da de los pai'ses en desarrolio, y la décision 149 (XVI) de la Junta de Comercio y Desarrolio, de 23 de 
octubre de 1976,
Recordando ademas la resoiuciôn 132 (XV) de la junta de Comercio y Desarrolio por la que se 
decidiô, entre otras cosas, convocar reuniones especiales para evaluar la situaciôn econômica general de 
los palises en desarrolio interesados que tienen problemas de endeudamiento,
Redordando también la resoiuciôn 165 (S IX) de la junta de Comercio y Desarrolio, reiativa a 
los problemas de deuda y de desarrolio de los pai'ses en desarrolio,
Recordando ademâs la resoiuciôn 22 (XXI) de la junta de Comercio y Desarrolio y tomando
nota de las medidas adoptadas para llevarla a la prâctica,
Observando con preocupaciôn que las dificultades con que se enfrentan muchos pai'ses en désa­
rroi lo para atender el servicio de la deuda afectan de manera ad versa sus perspectivas de desarrolio,
1. Insta a los pai'ses desarrollados que aün no lo hayan h echo a que apliquen plena y râpida- 
mente los compromisos contraidos en cumplimiento de la secciôn A de la resoiuciôn 165 (S IX) de la 
junta de Comercio y Desarrolio, sin discriminaciôn de ninguna clase respecto de los pai'ses deudores 
con derecho a la asistencia, segün se determinan de conformidad con el p irra fo 5 de dicha secciôn;
2. Pide a los paises desarrollados que respondan positivamente a las solicitudes de los distin- 
tos parses memos adelantados, teniendo en cuenta las circunstancias concretas y las necesidades de la si­
tuaciôn de cada pais dpudor, a fin de aliviar la carga de su deuda résultante de los préstamos de AOD 
que hayan proporcionado el pais desarrollado interesado;
3. Invita a los pai'ses desarrollados a que estudien la posibilidad de adoptar medidas de efec- 
to inmediato para aliviar el servicio de la deuda de los pai'ses en desarrolio résultante de préstamos ofi- 
ciales u oficialmente garantizados, basândose en anâlisis concretos de las dificultades con que se en­
frentan los paises deudores, siempre que surjan taies dificultade», y habida cuenta de las necesidades 
de la situaciôn del pais interesado;
4. Invita a los Estados miembros, en el contexto del compromiso contrafdo para aplicar la 
secciôn B de la resoiuciôn 222 (X X I), y particularmente en relaciôn con los elementos convenidos, que 
forman parte intégrante de esa resoiuciôn, a que sigan mejorando el funcionamiento efectivo de los 
grupos oficiales de acreedores destinados a atender a los paises deudores que tropiezan con graves 
dificultades de servicio de la deuda;
5. Pide a la Junta de Comercio y Desarrolio que emprenda en su 28° pen'odo de sesiones un 
examen de la aplicaciôn de las directrices contenidas en su resoiuciôn 222 (X X I);
6. Pide al Secretario General de la UNCTAD que prepare un informe sobre esta cuestiôn pa­
ra el 28° pen'odo de sesiones de la Junta de Comercio y Desarrolio; y a ese respecto lo invita a que
consulte con el Présidente del Club de Pans, los organismos multilatérales pertinentes y los gobiernos 
interesados, con objeto de aumentar la base del examen de la aplicaciôn de la resoiuciôn 222 (X X I);
7. En cumplimiento del compromiso de aplicar la resoiuciôn 222 (X X I), como se prevé en 
el parrafo 4 supra:
a) Insiste en que la finalidad de las actividades de reestructuraciôn de la deuda debe ser con- 
tribu ir al éxito de los esfuerzos de los paises deudores para restablecer su solvencia crediti- 
cia y, con ello, volver a tener acceso a recursos financieros en condiciones apropiadas y 
poder dar nuevo impulse a su desarrolio, asi' como sentar sôlidas bases para un crecimien- 
to econômico a largo plazo;
b) Recaica ademâs la necesidad de que todas las partes involucradas en la soluciôn de los 
problemas del servicio de la deuda prosigan su colaboraciôn, teniendo en cuenta las exi- 
gencias de la situaciôn del pai's de que se trate y, a este respecto, toma nota de los resulta- 
dos que se han logrado merced a la cooperaciôn entre los deudores, los acreedores oficia­
les y privados y las instituciones multilatérales;
c) Invita a los donantes bilatérales y multilatérales a que se aseguren de que las medidas que 
adopten en favor de los paises deudores se basan en una evaluaciôn apropiada de la situa­
ciôn econômica, asf como de los objetivos y perspectivas de desarrolio a mediano plazo 
del pai's involucrado, y prestan apoyo a lasoperacionesde reescalonamiento y refinancia- 
ciôn de los acreedores oficiales, al tiempo que son compatibles al mâximo con ellas y pro- 
muaven el logro de los objetivos de ajuste y desarrolio del pais;
d) i) Si bien reconoce el derecho soberano de todos los Estados miembros a determinar, con
arreglo a sus propias prioridades nacionales, el momento oportuno para recurrir ai Fondo 
Monetario Internacional a fin de hacer giros, subraya la conveniencia de que todo pais 
deudor se dirija al Fondo en cuanto empiece a tener dificultades en relaciôn con su deuda, 
de forma que sea posible examinar sus problemas para la adopciôn de medidas eficaces de 
ajuste sin hacer peligrar los objetivos y perspectivas de desarrolio a mediano plao del pais; 
ii) En este contexto, y a fin de estimular la pronu adopciôn de medidas correctiva. invita 
al Fondo Monetario Internacional y al Banco Mondial a que, en lo tocante a sus activida­
des de préstamo correspondan en forma positiva y pragmâtica, en el marco, por lo que se 
refiere al Fondo, de su principio de uniformidad de trato, a los cambios en el caricter de 
los problemas de ajuste con que tropiezan los pai'ses, especialmente los pai'ses en desarro- 
llo, con objeto de poder contar, durante el pen'odo de ajuste en perspectiva, con un apo­
yo financiero apropiado del Fondo y el Banco sobre la base de la condicionalidad perti­
nente;
e) Insta a los acreedores bilatérales oficiales a que faciliten las operaciones de reescalona­
miento de la deuda en forma plenamente equitativa entre todos ellos;
8. Subraya la conveniencia de que las instituciones multilatérales compétentes mejoren la in- 
formaciôn reiativa a las operaciones en los mercados de capital y a otras corrientes financieras, a fin de 
que haya una mayor transparencia y se pueda prestar ayuda a los pai'ses deudores y acreedores, e invita 
a los pai'ses deudores a que sigan colaborando con las instituciones multilatérales compétentes a fin de 
mejorar los datos sobre la deuda externa;
9. In v iu  a las instituciones multilatérales compétentes a que respondan favorablemente a 
las solicitudes de apoyo técnico de los pai'ses en desarrolio interesados, inclusive asistencia técnica, pa­
ra hacer frente a situaciones de deuda.
200* sesiôn, 
2 de ju lio de 1983.
162 (VI) CUESTIONESMONETARIAS INTERNACIONALES
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrolio,
Reconociendo la responsabilidad principal que tienen los pai'ses desarrollados de promover 
condiciones propicias a la recuperacion mondial, la necesidad de volver a dar impulso al desarrolio de 
los pai'ses en desarrolio, y la necesidad de que tan to los pai'ses desarrollados como los pai'ses en désa­
rroi lo apliquen poli'ticas apropiadas para restablecer un desarrolio y un crecimiento sostenibles,
Encareciendo, por tanto, a los pai'ses desarrollados que tengan plenamente en cuenta las conse- 
cuencias internacionales de sus decisiones de po lit ica, incluida la repercusiôn de estas en los pai'ses en 
desarrolio,
Reconociendo la importancia que tiene para un crecimiento econômico mundial duradero y un 
desarrolio sostenido en los pai'ses en desarrolio promover la convergencia del funcionamiento de las 
economi'as y una mayor estabilidad de los (Ipos de cambio, asi' como un marco monetario estable y 
cooperativo,
Reconociendo la responsabilidad que tiene el Fondo Monetario Internacional en el sistema 
monetario mundial.
I Asignaciones de Derechos Especiales de Giro
1. Recaica la importancia que tiene para el crecimiento econômico mundial una liquidez 
mundial suficiente y no inflacionaria,
2. Toma nota del acuerdo de que el Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacio­
nal revise la cuestiôn de la asignaciôn de Derechos Especiales de Giro, sobre la base de un examen de
las ultimas tendencias en materia de crecimiento, inflaciôn y liquidez internacional;
3. Toma nota de la dificili'sima situaciôn del crecimiento, el comercio mundial y los pagos, 
del estancamiento de las réservas mondiales —la actual insuficiencia de las réservas de muchas écono­
misas en desarrolio es motivo de especial preocupaciôn para la Conferencia— y de la disminuciôn de las 
tasas de inflaciôn de varias économisas importantes y observa ademâs que, pese a ello, no se ha adopta- 
do ninguna decisiôn acerca de la necesidad mundial y a largo plazo de contar con liquidez suplemen- 
taria;
4. Invita al Fondo Monetario Internacional y a sus miembrqya que tengan en cuenta estos y 
otros factores importantes en las prôximas deliberaciones sobre la idoneidad de las asignaciones de De­
rechos Especiales de Giro en el cuarto pen'odo bâsico y a que, si la decisiôn es positiva y si se satisfacen
los demis criterios prescrites, permitan al Director Gerente del Fondo Monetario Internacional que ha- 
ga una propuesta concreta al Comité Provincial en su préxima reunion;
11 Recursos
S. Insta a los pai'ses miembros del Fondo Monetario Internacional a que sigan reconocien­
do la necesidad de que se proporc ion en al Fondo recursos suficientes para que pueda desempenar la 
funciôn de satisfacer las necesidades de financiaciôn y ajuste de sus miembros y, a este respecto, invita 
al Fondo a que siga considerando la conveniencia de:
a) aumentar oportunamente las cuotas, a la luz del objetivo de que los recursos financieros 
del Fondo deben financiarse fundamentalmente con las cuotas;
b) activar los Acuerdos Générales para la Obtenciôn de Préstamos; y
c) utilizar otros recursos obtenidos mediante préstamo;
III Acceso
6. Observa los serios efectos que producen los acontecimientos externos sobre la balanza de 
pagos de muchos miembros del Fondo Monetario internacional, en particular el agudo deterioro de su 
relaciôn de intercambio y los considerables déficit ci'clicos en sus ingresos de exportaciôn; las intensas 
presiones sobre la posiciôn externa de muchos pai'ses miembros que necesitan un volumen sustancial 
de financiaciôn para apoyar program as de ajuste; y las repercusiones de la inflaciôn en las cuotas de 
muchos miembros;
7. Subraya la importancia de mantener un grado suficiente de acceso a los servicios del
Fondo;
8. Invita al Fondo Monetario Internacional a que termine ripidamente las prôximas revisio- 
nes que debe efectuar el Directorio Ejécutivo dei Servicio de Financiamiento Compensatorio del Fon­
do y de la poli'tica de acceso ampliado de éste, teniendo en cuenta los factores citados y otros elemen­
tos relevantes, inclusive los recursos de que dispone cl Fondo y sus prioridades;
IV Condicionalidad
9. Exhorta a los pai'ses miembros del Fondo Monetario Internacional a que, cuando lo con- 
sideren apropiado consulten con prontitud al Fondo en cuanto empiecen a tener dificultades de balan­
za de pagos, e invita al Fondo a alentar tales consultas a fin de determinar en que forma puede prestar 
ayuda, incluso, cuando procéda, proporcionarJlnanciacidn que permita prestar apoyo a un programa 
adecuado para restablecer una posiciôn externa sostenible y contribuir al mantenimiento de la confian- 
za externa;
10. Invita al Fondo Monetario Internacional a que, en su poli'tica de condicionalidad,'siga vi- 
gilando los cambios en el caricter y la magnitud de los problemas de ajuste y financiaciôn con que se 
enfrentan los miembros, en particular los pai'ses en desarrolio, y responda a esos cambios en forma po­
sitiva y pragmitica;
11. Insiste en que, ademis de una acertada poli'tica de ordenactôn de la ordenaciôn de la de­
manda, es necesario hacer hincapié en la adopciôn de medidas para mejorar las condiciones de la oferta 
y reforzar la base productiva de la economi'a, dando asimismo, cuando procéda, la importancia apro­
piada a los acuerdos ampliados, habida cuenta del objetivo de evitar toda perturbaciôn del proceso de 
crecimiento econômico de los pai'ses en desarrolio;
12. Exhorta al Fondo a que mantenga su principio fundamental de uniformidad en el trato de 
sus miembros, teniendo debidamente présentes los objetivos politicos y sociales internos de cada uno 
de ellos, asi' como sus prioridades econômicas y circunstancias con inclusiôn de las causas de sus pro­
blemas de balanza de pagos, entre ellas los factores imputables a los acontecimientos externos.
V Vigilancia
13. Insta a los pai'ses miembros del Fondo Monetario Internacional a que cooperen plenamen­
te con éste para que vigile eficaz y simétricamente la poli'tica cambiaria y la pol l'tica econômica de to­
dos los miembros;
14. Toma nota a este respecto del compromiso asumido por varios importantes pai'ses indus- 
trializados de coopérât con el Fondo en la aplicaciôn de poli'ticas a corto plazo que conduzcan a una 
convergencia de las condiciones econômicas a plazo medio;
15. Invita al Fondo Monetario Internacional a seguir prestando suma atenciôn a las poh'ticas
cambiarias, a mejorar la vigilancia de la evolucion de los tipos de cambio, particularmente en las prin­
cipales economi'as que producen efectos de gran alcance, y a llamar la atenciôn sobre la poli'tica eco­
nômica que conviene que apliquen los miembros para reducir la inestabilidad de los tipos de cambio;
16. Toma nota del interés de los paises en desarrolio por las sigulentes cuestiones y de su de-
seo de que sean estudiadas m is a fondo:
a) el establecimiento de un vi'nculo dentre los Derechos Especiales de Giro y la financiaciôn
^  para el desarrolio;
b) la reactivaciôn del Fondo Fiduciario;
c) la creaciôn de un servicio de financiamiento a plazo medio con una condicionalidad baja;
d) la realizaciôn de un ajuste especial de las cuotas pequenas, esto es, inferiores a 10 millones 
de Derechos Especiales de Giro.
200* sesiôn, 
2 de julio de 1983.
163 (VI) SERVICIO INTERNACIONAL DE GARANTIA DEL CREDITO A LA 
EXPORTACION
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrolio,
Reconociendo el amplio anâlisis técnico realizado por la UNCTAD en relaciôn con la necesidad 
de un mecanismo internacional para refinanciar los créditos a la exportaciôn concedidos por los pai'ses 
é Â ^ r r o l lo ,
Recordando las decisiones 17 (IX) y 24 (X) aprobadas por la Comisiôn de Comercio Invisible y 
de la Financiaciôn relacionada con el Comercio en sus peri'odos de sesiones noveno y décimo,
Recordando asimismo la decisiôn 249 (XXIV) de la junta de Comercio y Desarrolio, en la que 
se invitô a la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comercio a que, 
en su décimo pen'odo de sesiones, estableciera un comité del pen'odo de sesiones para evaluar las mo- 
dalidades operacionales de un servicio de garantl'a del crédite a la exportaciôn con miras a completar el 
examen de esta cuestiôn.
Recordando también los debates celebrados en los peri'odos de sesiones noveno y décimo de la 
Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comercio y en el Grupo Inter- 
gubernamental de Expertos sobre esta cuestiôn,
Pide a la Junta de Comercio y Desarrolio que, en su 27° pen'odo de sesiones, finalice el exa­
men de esta cuestiôn.
200* sesiôn, 
2 de julio de 1983.
164 (VI) ASISTENCIA OFICIAL PARA EL DESARROLLO
La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrolio,
Recordando su resoiuciôn 129 (V), de 3 de junio de 1979, especialmente su parte I, reiativa a 
la asistencia oficial bilatéral para el desarrolio,
Recordando la resoiuciôn 35/36 de la Asamblea General, de 5 de diciembre de 1980, reiativa a 
la Estrategia Internacional del Desarrolio para el Tercer Decenio de las Naciones Unidas para el Desa- 
rrollo,
Recordando ademâs el Nuevo Programa Sustancial de Acciôn para el decenio de 1980 en favor 
de los pai'ses menos adelantados, aprobado en 1981,
Observando que, aunque varios paises donantes han sobrepasado el objetivo del 0,7 por ciento 
de su producto nacional bruto para la AOD neta, otros todavi'a no lo han alcanzado,
Observando con preocupaciôn que los desembolsos netos de asistencia oficial para el desarrolio 
efectuados por los pai'ses desarrollados en con junto quedan muy por debajo del objetivo del 0,7 por 
ciento.
298^
Reconociendo que, aparté de! volumen de la asistencia, sus condiciones, su calidad y eficacia 
también son importantes y que la ayuda debe complementar los esfuerzos de desarrolio de los pai'ses 
receptores,
Observando con reconocimiento los esfuerzos que despliegan los pai'ses en desarrolio, en el 
marco de la cooperaciôn econômica entre ellos, para p restar asistencia en condiciones de favor a otros 
p aises en desarrolio, y consciente de que los que puedan hacerlo siguen prestando ayuda a otros pai'ses 
en desarrolio,
1. Pide encarecidamente que los pai'ses desarrollados reafirmen los compromisos que contra- 
jeron en la Estrategia Internacional del Desarrolio respecto del objetivo del 0,7 por ciento del PNB a 
titu lo  de asistencia oficial para el desarrolio y del logro de ese objetivo para 1985, y en todo caso, no 
después de la segunda mitad del decenio. Los pai'ses desarrollados que aün no han alcanzado el objeti­
vo convienen en redoblar sus esfuerzos para lograrlo. El objetivo del 1 por ciento deberi'a alcanzarse lo 
antes posible. Los esfuerzos de los p aises desarrollados serân tanto mayores cuanto menores hayan si- 
do sus aportaciones relativas. Los distintos pai'ses donantes debenan considérât la posibilidad de adop­
tar planes provisionales para aumentar la asistencia oficial para el desarrolio, por ejemplo, fijando obje­
tivos cuantitativos en lo que hace a esa asistencia;
2. Reconoce la importancia que reviste para los pai'ses menos adelantados que se duplique 
para 1985 la AOD que reciben, en comparaciôn con las transferencias que recibieron en el pen'odo 
1976-1980, e insta a los pai'ses donantes que, en el contexto general del NPSA segün se aprobô y de los 
progresos hacia el logro del objetivo del 0,7 por ciento, alcancen el 0,15 por ciento de su PNB a ti'tulo 
de AOD o dupliquen su AOD a los pai'ses menos adelantados para 1985 o lo antes posible después de 
esa fecha;
3. Reconoce también que:
a) Los pai'ses donantes y los receptores deben tratar conjuntamente de cerciorarse de que la 
asistencia se proporciona en apoyo de los objetivos de desarrolio y se utilice cada vez con 
mayor eficacia;
b) La asistencia oficial para el desarrolio debe prestarse en formas mis flexibles, incluidas la 
asistencia para programas y la ayuda râpidamente desembolsable, que se ajusten a las ne­
cesidades de desarrolio y a corto plazo, tanto a nivel macroeconômico como sectorial;
c) Deben estimularse las medidas de fomento de la coordinaciôn que hayan acordado los 
paises donantes y los receptores;
d) Deben hacerse mis esfuerzos por mejorar las modalidades y la calidad de la ayuda;
e) La asistencia oficial para el desarrolio de los pai'ses desarrollados a los pai'ses en desarro- 
llo debe prestarse cada vez mis en forma segura, constante y prévisible;
f) En la m ixima medida posible, los préstamos y donaciones a ti'tulo de asistencia oficial
para el desarrolio deben proporcionarse en forma desvinculada;
4. Pide a la Comisiôn del Comercio Invisible y de la Financiaciôn relacionada con el Comer­
cio que, sin perjuicio de su mandato, examine todas las corrientes de recursos y se encargue de la su- 
pervisiôn y el examen générales de las mencionadas medidas, e insta a todos los pai'ses desarrollados 
donantes a que proporcionen a la Comisiôn la informaciôn necesaria para que la examine en su 11° 
pen'odo de sesiones.
200*  sesiôn, 
2 de ju lio de 1983.
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TD/224: Evaluacidn de la situacidn comercial y econdmica mundial y examen de las cuestiones, las po- 
li'ticas y las medidas apropiadas para facilitar cambios estructurales en la economi'a internacional: in­
forme de la secretari'a de la UNCTAD.
TD/225: Cuestiones de poii'tica general en las esferas comercial, financiera y monetaria y sus relaciones 
con los cambios estructurales en el piano mundial: informe de la secretari'a de la UNCTAD.
TD/229: Medidas sobre estabilizaciôn de los ingresos de exportaciôn y aspectos de la poli'tica de pro- 
ductos bâsicos relacionados con el desarrollo.
TD/229/Supp. 1 y Corr. 1: Financiacion compensatoria. Problemas y propuestas para una acciôn ul­
terior.
TD/233: Cuestiones monetarias internacionales.
TD/234: La cooperacidn financiera internacional para el desarrollo.
TD/234/Add. 1 : Examen de las medidas adoptadas en cumplimiento de la resolucidn 165 (5-IX) de la 
J unta de Comercio y Desarrollo.
TD/234/Add. 2 y 3: Respuestas de los gobiernos al cuestionario enviado por el Secretario General de 
la UNCTAD solicitando informacidn sobre las medidas de alivio dé la deuda adoptadas por los pai'ses 
don an tes en cumplimiento de la seccidn A de la resolucidn 165 (S-IX) de la Junta.
TD/235: Hacia un sistema eficaz de cooperacidn financiera internacional.
TD/236: Nota del Secretario General de la UNCTAD por la que transmite el Programa de Arusha para 
la Autoconfianza Colectiva y Marco para las Negociaciones.
TD/240: Bosquejo de un sustancial y nuevo programa de accidn para el decenio de 1980 en favor de 
los pai'ses menos adelantados.
TD/240/Supp. 1: Datos bâsicos sobre los pai'ses menos adelantados reunidos por la Secretari'a de la 
UNCTAD.
TD/246: Informe de la junta de Comercio y Desarrollo a la Conferencia.
TD/247: Reunidn Preparatoria celebrada en el Centro de Conferencias Internacionales de Filipinas,
Manila, el 4 de mayo de 1979: informe del Présidente de la Reunidn.
TD/252: Nota de la Secretari'a de la UNCTAD por la que se transmiten las observaciones preparadas
por el Departamento de Estudios del Fondo Monetario Internacional sobre el capi'tulo II del documen- 
to TD/229/Supp. 1.
TD/253; Programa aprobado.
TD/268: Informe de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo acerca de su 
quinto peribdo de sesiones.
TD/270; Programa provisional del sexto peribdo de sesiones de la Conferencia de las Naciones Unidas 
sobre Comercio y Desarrollo; nota del Secretario General de la UNCTAD.
TD/271: El desarrollo y la recuperacion. Las realidades de la nueva interdependencia: informe del Se­
cretario General de la UNCTAD a la Conferencia en su sexto peribdo de sesiones.
TD/272: La actual crisis economica mundial y las perspectivas para el decenio 1980.
TD/272/Add. 1 ; El crecimiento y la financiacion externa del desarrollo en condiciones de incertidum- 
bre: un anilisis preliminar.
TD/275: Cuestiones monetarias y financieras internacionales.
TD/276: Progresos realizados en la aplicacion del Nuevo Programa Sustancial de Acciôn para el Dece­
nio de 1980 en favor de los pai'ses menos adelantados.
TD/L. 117; Medidas de apoyo de los pai'ses desarrollados y de las organizaciones internacionales al 
programa de cooperaciôn econômica entre pai'ses en desarrollo.
TD/L. 120: Acciôn multilateral para expandir las relaciones comerciaies y econômicas entre pai'ses con 
sistemas econômicos y sociales diferentes, en particular unà acciôn que estimule el desarrollo de los 
pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado por el Présidente de la Comisiôn General.
TD/L. 120/Add. 1: Exposiciôn de las consecuencias financieras del proyecto de resoluciôn que figura 
en el documento TD/L. 120.
TD/L. 124: Medidas que deben tomar los pai'ses en desarrollo y las organizaciones internacionales para 
resolver y aliviar los cri'ticos problemas de la deuda de los pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn 
presentado por Jamaica en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 125: Proyecto de resoluciôn sobre transferencia de recursos reales a los pai'ses en desarrollo, 
presentado por Jamaica en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 126: Proyecto de resoluciôn sobre los déficit excepcionales de la balanza de pagos de los pai'ses 
en desarrollo, presentado por Jamaica en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 127: Proyecto de resoluciôn sobre la reforma monetaria internacional, con particular referenda 
a los pai'ses en desarrollo, presentado por Jamaica en nombre de los Estados miembros del Grupo de 
los 77.
TD/L. 132: Acceso a los mercados privados de capital: proyecto de resoluciôn presentado por Francia 
en nombre del Grupo B.
TD/L. 133: Transferencia de recursos: proyecto de resoluciôn presentado por Francia en nombre del 
Grupo B.
TD/L. 134: Medidas para mejorar la situaciôn financiera y monetaria internacional: proyecto de reso­
luciôn presentado por Francia en nombre del Grupo B.
TD/L. 135: Problemas de la deuda de los pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado por 
el Présidente de la Conferencia.
TD/L. 136: Banco Internacional de Recursos: proyecto de resoluciôn presentado por Bélgica en nom­
bre del Grupo B.
TD/L. 174: Cuestiones institucionales: proyecto de resoluciôn cuya aprobaciôn por la Conferencia re- 
comienda el Grupo de Negociaciôn I.
TD/L. 174/Add. 1 : Consecuencias financieras del proyecto de resoluciôn TD/L.174.
TD/L. 175: Nuevo Programa Amplio de Acciôn en favor de los pai'ses en desarrollo menos adelanta­
dos: proyecto de resoluciôn cuya aprobaciôn por la Conferencia recomienda el Grupo de Negociaciôn
II.
TD/L. 184: Reforma Monetaria Internacional: proyecto de resoluciôn presentado por el Présidente del 
Grupo de Negociaciôn IV.
TD/L. 185: Transferencia de recursos a los pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado 
por el Présidente del Grupo de Negociaciôn V.
TD/L. 186: La transferencia de recursos reales a los pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn pre­
sentado por Cuba en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 187: Otras cuestiones financieras relacionadas con el comercio: proyecto de decisiôn presenta­
do por el Présidente del Grupo de Negociaciôn IV.
TD/L. 194: Proyecto de propuesta del Grupo de los 77 referente a un servicio de financiaciôn comple- 
mentario para compensar los deficit de los ingresos de exportaciôn de productos bâsicos.
TD/L. 196: Problemas de la deuda de los pai'ses en desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado por 
Cuba en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 197: Un sistema eficaz de cooperaciôn financiera internacional: proyecto de resoluciôn presen­
tado por Cuba en nombre de los Estados miembros del Grupo de los 77.
TD/L. 201: 'The North-South Dialogue: Making it work” , informe de un Grupo de Expertos del 
Commonwealth: nota de la secretari'a de la UNCTAD.
TD/L. 258: Cuestiones relativas al comercio internacional de bienes y servieios: proteccionismo y ajus­
te estructural; examen de las repercusiones de los principios, las poll'ticas y las prâcticas en las relacio­
nes comerciaies internacionales, teniendo présentes los acontecimientos recientes, incluidos los ocurri- 
dos en otros foros internaciones; po lit icas para la expansiôn del comercio y el fomento del desarrollo, 
particularmente de los pai'ses en desarrollo: proyecto de decisiôn presentado por el Présidente de la 
Conferencia.
TD/L. 259 y Corr. 1: Comercio de bienes y servie ios: proteccionismo, ajuste estructural y sistema de 
comercio internacional; proyecto de resoluciôn presentado porel Présidente de la Conferencia.
TD/L. 265: Financiaciôn compensatoria de los déficit de los ingresos de exportaciôn: proyecto de re­
soluciôn presentado por el Présidente de la Conferencia.
TD/L. 267: Deuda exterior: proyecto de resoluciôn presentado por el Présidente de la Conferencia.
TD/L. 268: Cuestiones monetarias internacionales: proyecto de resoluciôn presentado por el Présiden­
te de la Conferencia.
TD/L. 269: Servicio internacional de garantla del credito a la exportaciôn: proyecto de resoluciôn pre­
sentado por el Présidente de la Conferencia.
TD/L. 270: Asistencia oficial para el desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado por el Présidente 
de la Conferencia.
TD/L. 271: Instituciones multilatérales de desarrollo: proyecto de resoluciôn presentado por el 
Présidente de la Conferencia.
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